Varia

Diversifikation ausbauen — Rucklagen starken

Jahresbericht zur Bayerischen Arzteversorgung

Die globale Wirtschaftslage ist weiterhin in-
stabil. Noch immer sind die Auswirkungen der
Finanzkrise nicht verebbt. Der dkonomische
Grundsatz, dass Zinsen eine Belohnung fiir ver-
liehenes Geld sind, ist in den Industriestaaten
teilweise ausgehebelt. Von niedrigen Zinsen
wird erwartet, dass die Investitionsschwéche
tiberwunden, deflationdre Entwicklungen ge-
stoppt und das Wachstum angekurbelt wird.
Offenbar kann die Geldpolitik diese Ziele aber
nicht allein erreichen, moglicherweise setzt sie
sogar Fehlanreize, denn notwendige Struktur-
reformen werden weiter vernachldssigt. Die
Krux der Wahrungsunion ist, dass die Europa-
ische Zentralbank (EZB) Politik fiir alle Mitglie-
der machen muss, obwohl sich die Volkswirt-
schaften unterschiedlich entwickeln. Ein Ende
der Niedrigzinsphase ist derzeit nicht absehbar.
Selbst wenn die EZB ihrerseits die Zeit fiir eine
Zinswende gekommen sieht, wird sie mit Be-
dacht vorgehen. Zu grofB ist die Gefahr, dass
hochverschuldete Staaten in Not geraten.

Diese Rahmenbedingungen stellen instituti-
onelle Anleger vor anspruchsvolle Aufgaben.
Allerdings sind die Auswirkungen der Niedrig-
zinsphase auf rein kapitalgedeckte Systeme
héher als auf Mischverfahren, wie sie in Form
des offenen Deckungsplanverfahrens bei der
Bayerischen Arzteversorgung (BAV) Anwendung
finden. Beim Finanzierungsverfahren unseres
Versorgungswerkes werden die zugesagten Leis-
tungsverpflichtungen nicht allein durch Vermo-
gensanlagen, sondern auch durch Beitragsantei-
le gedeckt. Durch die Verbindung der Elemente
Umlage und Kapitaldeckung ist das offene De-
ckungsplanverfahren weniger abhingig von Ka-
pitalmarktschwankungen und demografischen
Effekten. ,Offen” nennt man das Verfahren, weil
es aufgrund der Pflichtmitgliedschaft im Ver-
sorgungswerk einen fortwahrenden Zugang von
neuen Mitgliedern unterstellt. Deshalb sind auch
die Beitrage der kiinftigen Neuzugange und die
hieraus resultierenden Versorgungsanspriiche
in die Bilanz einzubeziehen. Der Deckungsplan
zeigt dabei an einem Bewertungsstichtag, dass
alle laufenden und kiinftigen Leistungen an
Mitglieder und Versorgungsempfanger durch
das Vermdgen und die kiinftigen Beitrdge des
Bestandes und des Neuzuganges gedeckt sind
(kollektive Deckung).
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Arabeska, der voll vermietete Wohn-Btirokomplex im Miinchner Arabellapark, entspricht mit seiner Umwelt-
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bilanz, seiner Qualitét in Ausfiihrung und Gestaltung sowie den Auswirkungen auf das unmittelbare Umfeld
héchsten Anspriichen an ein verantwortungsvolles, nachhaltiges Bauen.

Auch wenn das Versorgungswerk aufgrund sei-
nes elastischen Finanzierungsverfahrens nicht
ausschlieBlich von der Entwicklung an den Ka-
pitalmadrkten abhangig ist, trdgt eine struktu-
rierte Kapitalanlagepolitik erheblich dazu bei,
die erforderliche Nettoverzinsung sicherzu-
stellen. Die Antwort auf die Herausforderung
flir den Bereich der Vermdgensanlage lautet
daher: breit diversifizieren und neue Inves-
titionsfelder erschlieBen. Dies konnte in den
vergangenen Jahren unter anderem durch die
Vergabe von Real- und Infrastrukturkrediten,
Kommunaldarlehen sowie die Beteiligung an
nicht borsennotierten Unternehmen (Private
Equity) gelingen. Darliber hinaus investiert die
BAV natiirlich weiterhin in Aktien und vor al-
lem in Immobilien, sowohl in Fonds als auch in
der Direktanlage. Da das Versorgungswerk kon-
tinuierlich Marktprozesse und eigene Anlage-
politik abgleicht, kann die Zusammensetzung
des Portfolios fortlaufend an aktuelle Entwick-
lungen angepasst werden.

Zwei Beispiele aus jlingster Vergangenheit ver-
deutlichen den Weg zu einer weiteren Diver-
sifizierung der Kapitalanlagen: Im Juli 2016
konnte der Spatenstich fiir ein Bauprojekt in
Diisseldorf vorgenommen werden. Geplant sind
174 Neubauwohnungen, eine Kindertagesstat-
te sowie ein attraktives Nahversorgungszen-
trum. Fiir die BAV ist dies ein ideales Investment,
da es alle Voraussetzungen fiir ein langfristig
rentierliches Engagement erfiillt und dartber
hinaus einen Beitrag flir dringend bendétigten
Wohnraum leistet. Ebenfalls im Sommer 2016
konnte eine weitere Darlehensvergabe an einen
Immobilienbetreiber erfolgen. Hierzu haben die
Versorgungswerke unter dem Dach der Baye-
rischen Versorgungskammer (BVK) gemeinsam
ein Darlehen in Héhe von 200 Millionen Euro
an die groBte Wohnbaugesellschaft in Frank-
furt am Main zur Verfiigung gestellt. Diese
Kooperation bietet die Moglichkeit, im Bereich
der Wohnraumforderung deutschlandweit ak-
tiv zu werden. Bereits im Jahr 2015 konnte eine



umfangreiche Darlehensvergabe an ein Toch-
terunternehmen der Landeshauptstadt Miin-
chen erfolgen.

Die geschilderte Anlagestrategie zeigt den Weg
auf, den das Versorgungswerk eingeschlagen
hat, um auch unter verinderten Rahmenbe-
dingungen eine auskdmmliche Nettorendi-
te zu erwirtschaften. Allerdings gilt es, einen
realistischen Blick zu bewahren: Die Anlage in
verschiedene alternative Anlagen ist nach den
verbindlichen Vorschriften nur moglich, wenn
ausreichend finanzielle Reserven vorhanden
sind. Die aktuelle Niedrigzinsphase ldsst sich
nicht allein durch eine breite Diversifizierung
vollstdndig kompensieren, das hei3t der Ertrag
aus dem Kapitalanlagebereich wird weiter zu-
riickgehen.

Geschiftszahlen 2015

Die Kapitalanlagebestande stiegen um 877,0
Millionen Euro (+ 4,5 Prozent) auf 20,5 Milli-
arden Euro. Die daraus erwirtschafteten Netto-
ertrdge beliefen sich auf 746,8 Millionen Euro

(+ 0,31 Prozent). Die Nettoverzinsung betrug
3,72 Prozent (Vorjahr: 3,88 Prozent). Diese
Entwicklung hat es ermdglicht, fiir die Zu-
kunft weiter vorzusorgen und die Sicherheits-
riicklage um 18,6 Millionen Euro zu erhdhen.
Der satzungsméBigen Riicklage wurden 176,1
Millionen Euro zugefiihrt. Mit dieser zusatzli-
chen Gewinnriicklage soll iiber die Sicherheits-
riicklage hinaus Vorsorge getroffen werden.
Alle nach dem 31. Dezember 1984 erworbe-
nen Anwartschaften sowie die eingewiesenen
Versorgungsleistungen konnten mit Wirkung
zum 1. Januar 2016 erneut um ein Prozent
erhoht werden. Der Landesausschuss hat in
seiner jlingsten Sitzung am 5. Oktober 2016
beschlossen, dass auch im kommenden Jahr ei-
ne Dynamisierung von einem Prozent erfolgen
soll. Das Beitragsaufkommen der BAV ist um
47,2 Millionen Euro (+ 4,2 Prozent) auf 1.172,2
Millionen Euro angestiegen. Ursachen dieser
Beitragssteigerung waren neben der allgemei-
nen Einkommensentwicklung und dem Anstieg
des Mitgliederbestandes um 1,8 Prozent ge-
geniiber 2014 auch die Beitragssatzreform fiir
selbststandige Mitglieder zum 1. Januar 2015.
Ferner entfiel ein nicht unwesentlicher Anteil
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Auf der EXPO Real 2016 wurde der vollstdndig ver-
mietete Biirokomplex ,arabeska“ mit dem Zertifikat in
Platin der Deutschen Gesellschaft fiir Nachhaltiges
Bauen (DGNB) ausgezeichnet. Grundlage fiir die
herausragende Auszeichnung sind unter anderem
die modernen MalBnahmen zur Energieeffizienz wie
zum Beispiel Grundwassernutzung fiir Heizung und
Kiihlung sowie die innovative Wédrmeerzeugung auf
der Basis erneuerbarer Energien.

am Beitragsaufkommen auf freiwillige Mehr-
zahlungen, die im Berichtsjahr ein Volumen von
77.1 Millionen Euro (+ 4,0 Prozent) erreichten.
Die Zahl der Versorgungsempfanger stieg im
Jahr 2015 um 1.030 bzw. 3,1 Prozent (Vorjahr:
+ 4,3 Prozent) auf 34.035. Die Versorgungsleis-
tungen erhohten sich um 41,4 Millionen Euro
(+ 4,7 Prozent) auf 922,1 Millionen Euro.

Steuern sparen und mehr Rente

Die Beitrdge zugunsten einer Basisversorgung
im Alter, also auch zum berufsstandischen Ver-
sorgungswerk, sind nach dem Einkommensteu-
errecht im Rahmen des Sonderausgabenabzugs
jahrlich zunehmend bis zu einem Héchstbetrag
steuerlich absetzbar.

Durch das in weiten Teilen am 1. Januar 2015
in Kraft getretene sogenannte Zollkodexan-
passungsgesetz wurde das maximale Abzugs-
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volumen dynamisch an den Hochstbeitrag zur
knappschaftlichen Rentenversicherung (West)
gekoppelt. Fiir das Jahr 2016 belduft sich der
Maximalbetrag auf 22.767 Euro fiir Ledige
(bei Zusammenveranlagung 45.534 Euro). Da-
von kdnnen in diesem Kalenderjahr bereits
82 Prozent der geleisteten Beitrdge zu berufs-
standischen Versorgungswerken steuerlich be-
riicksichtigt werden. Die Hochstbetrige liegen
damit bei 18.669 Euro (bei Zusammenveranla-
gung 37.338 Euro). Freiwillige Mehrzahlungen
an das Versorgungswerk bieten die Chance, die
erweiterten steuerlichen Optionen fiir Vorsor-
geaufwendungen auszuschdpfen, zumal diese
auch den bereits bestehenden Berufsunfdhig-
keits- und Hinterbliebenenschutz erhdhen.

Nachhaltig und verantwortlich
investieren

Bereits im Jahr 2011 hat die Geschaftsfiihrung
des Versorgungswerkes, die BVK, als erster
deutscher Altersversorger die von den Verein-
ten Nationen (UN) unterstiitzten Prinzipien fir
verantwortungsvolles Investment (Principles
for Responsible Investment = PRI) unterzeich-
net. Mit dem PRI-Konzept liegt ein allgemein
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anerkannter Wertekatalog vor, bei dem soge-
nannte ESG-Kriterien (Environmental, Social
and Corporate Governance) bei den Investi-
tionsaktivitdten berilicksichtigt werden. Die
Umsetzung der Nachhaltigkeitsstrategie wird
durch die verpflichtende jahrliche Teilnahme
am PRI Reporting und Assessment Survey"”
iberpriift. Das Nachhaltigkeitskonzept tangiert
selbstverstandlich nicht den Versorgungs-
auftrag der BAV, das Vermdgen mit moglichst
groBer Sicherheit und Rentabilitat bei jederzei-
tiger Liquiditdt unter Wahrung angemessener
Mischung und Streuung anzulegen (Art. 15
Abs. 1 Satz 1 Gesetz liber das &ffentliche Ver-
sorgungswesen). Details zum Nachhaltigkeits-
konzept finden Sie auf unserer Internetseite
www.bayerische-aerzteversorgung.de

BAVmobil fiir App-Nutzer

Um den verdnderten Informationswegen vieler
Kolleginnen und Kollegen gerecht zu werden,
hat die BAV in Eigenentwicklung eine App er-
stellt, mit der beispielsweise aktuelle Infor-
mationen zu Immobilienakquisitionen oder
steuerliche Rahmenbedingungen Gber mobile
Endgerate abgerufen werden kénnen. Die App

ist optimiert fiir Smartphones mit dem i0OS-
Betriebssystem, steht aber auch fiir Android-
Gerate zur Verfligung. Die Anwendung kann im
AppStore von Apple bzw. im Google Play Store
(Android-Endgerite) heruntergeladen werden.
Sie finden die Applikation unter den Suchbe-
griffen ,BAVmobil" oder ,Bayerische Arztever-
sorgung"”.
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