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Sehr geehrte Herren,

der Kkdrzlich in der Zeitschrift Capital erschienene Beitrag zur Situation der
berufsstandischen Versorgungswerke hat verstandlicherweise zu Beunruhigung im Kreis
unserer Versicherten gefiihrt. lhre Anfrage nehmen wir daher gerne zum Anlass, Uber
unsere im Internet hinterlegte Stellungnahme hinaus, auch auf diesem Wege einige
grundsatzliche Dinge richtig zu stellen und eine an Fakten orientierte Einschatzung der
Situation zu geben:

Die Kernaussagen in Capital sind unzutreffend:
Versorgungswerke stehen nicht "vor der Pleite™:

Sie sind ebenso wie die gesetzliche Rentenversicherung Teil eines o6ffentlich-rechtlich
strukturierten Systems auf gesetzlicher Grundlage. Es gibt fir die berufsstandischen
Versorgungswerke, die eine juristische Person des Ooffentlichen Rechts sind, keine
Insolvenzverfahren (8 12 Abs. 1 Nr. 2 InsO, Art. 25 Abs. 1 AGGVG = Gesetz zur
Ausfuhrung des Gerichtsverfassungsgesetzes und von Verfahrensgesetzen des Bundes).
Ebenso wie Staaten Uber ihre Gesetzgebungshoheit, sind die berufsstdndischen
Versorgungswerke als Anstalten des 6ffentlichen Rechts Uber ihre Satzungshoheit in der
Lage, Uber die Ausgestaltung des Beitrags- und Leistungsrechts eine
insolvenzgefahrdende Situation gerade zu vermeiden. Wirden die Anstalten dieser
Verantwortung nicht gerecht, misste die Aufsicht durch Anordnungen, notfalls auch im
Wege der Ersatzvornahme, eingreifen.

Die Renten seien um 30 % gekurzt:

Es sind keine Renten gekirzt worden. Wir sehen auch nicht, dass dies in Zukunft
bevorsteht. Richtig ist: Die jingere Generation wird bei gleicher Beitragsleistung weniger
Rente erwarten kénnen, als die rentennaheren Jahrgange. Das liegt daran, dass nach
vorgenommenen Satzungsanderungen ab dem Jahr 2005 geleistete Beitrage niedriger
verrentet werden, als Beitrage, die davor geleistet wurden. Dies sind jedoch nicht
pauschal 30 %. Das Ausmalfd der geringeren Rentenerwartung hangt vielmehr vom Alter
des Versicherten ab. Ob es am Ende wirklich weniger Rente gibt, hdngt davon ab, ob und
in welchem Umfang die wirtschaftliche Entwicklung in den nachsten Jahrzehnten
Dynamisierungen zul&sst.



Wie schatzen wir die Lage tatsachlich ein?
Inflation:

Ein Szenario, das mit einiger Wahrscheinlichkeit erwartet werden kann, ist die Duldung
einer mafRvollen Inflation mit dem Ziel der Entschuldung. Das heif3t, die Zinsentwicklung
folgt nicht der Preisentwicklung. Flr unsere Renten hatte das zur Folge, dass am
Kapitalmarkt nicht so viel verdient wird, dass die Inflation durch Dynamisierung
ausgeglichen werden koénnte. Unter dem Strich bedeutet dies einen Verlust an
Wohlistand. Dieses Phanomen betrifft aber nicht allein die berufsstandische Versorgung,
sondern alle. Wohlstand ist zunachst tber Verschuldung aufgebaut worden und muss
nun durch Entschuldung finanziert* werden, wenn die Rechnung nicht auf zukinftige
Generationen Ubertragen werden soll.

Generell fuhrt die Furcht vor Inflation und Wahrungsschnitt bei der Kapitalanlage zur
"Flucht in Sachwerte". In gewissem Umfang reagieren wir mit unseren Versorgungs-
werken auch so: Der Anteil unserer Substanzwerte an der gesamten Kapitalanlage hat
sich in den vergangenen 10 Jahren ungeféhr verdreifacht. Machen wir uns aber nichts
vor: Auch eine Immobilie kann zur Finanzierung von Rentenanspriichen nur beitragen,
wenn sie vermietet ist und die Mieter Uber ausreichende Bonitat verfiigen. Und wer heute
zu Panikpreisen Gold hortet, wird feststellen, dass der Preis ebenso schnell verfallt, wenn
das Gold in schwierigen Zeiten von vielen wieder versilbert werden muss.

Niedrigzinsphase:
Ganz aktuell haben wir das Problem einer bisher in Europa nicht gekannten Phase

niedriger Zinsen. In den vergangenen 20 Jahren haben sich die am Markt erzielbaren
Zinsen kontinuierlich nach unten entwickelt:

12%

DGZ-Rendite (Deutsche Girozentrale) fur
10%  festverzinsliche Wertpapiere mit einer Laufzeitvon

8% 10 Jahren

6%

4%

2%

0%

1982

1984 -
1986 -
1988 -
1990 -
1992 -
1994 -
1996 -
1998 -
2000 -
2002 A
2004 -
2006 -
2008 -
2010 -
2012 A

Seite 2 von 4



Unsere Versorgungswerke haben in den vergangenen 10 Jahren auf diese
Entwicklungen reagiert:

- Durch auBerst mafdvolle Dynamisierungspolitik haben wir eine Zinsschwankungs-
reserve aufgebaut (die uns im Krisenjahr 2008 gute Dienste geleistet hat).

- In der Kapitalanlage haben wir die Zinsabhangigkeit durch Reduzierung des Anteils
der Zinsanlagen von urspringlich ca. 90 % auf ca. 65 % deutlich abgebaut.

- Durch Einrichtung der Anwartschaftsverbande 2 und 3 mit Rechnungszinsen von
3,25 % bzw. 2,5 % haben wir die Zinsanforderung an die gesamte Kapitalanlage von
ehemals 4% auf einen kontinuierlich sinkenden Mischrechnungszins von
zurickgefuhrt.

Diese MalRhahmen waren richtig und haben Wirkung gezeigt:

- Im schwierigen Jahr 2008 war die Mindestzinsanforderung bereits von 4 % auf 3,75 %
gesunken. Bei der damals immerhin noch erreichten Nettorendite von 2,43 % mussten
33 % der damaligen Zinsreserve eingesetzt werden, um den Verlust auszugleichen.
Die Reserven haben wir mittlerweile wieder Uber das seinerzeitige Niveau hinaus
aufbauen koénnen.

- Im ebenfalls schwierigen Jahr 2011 war die Mindestzinsanforderung weiter auf 3,61 %
gesunken, bei der erzielten Nettorendite von 3,46 % reichten andere Uberschuss-
positionen aus, um den erforderlichen bilanziellen Ausgleich zu schaffen. Zinsreserve
und Sicherheitsriicklage mussten nicht angegriffen werden.

- Fur das Jahr 2012 betragt die Mindestzinsanforderung nur noch 3,54 % und wird
durch die erzielten Kapitalertrdge - aller Voraussicht nach ohne Inanspruchnahme
anderer Uberschusspositionen- erreicht werden.

Gleichwohl muss die Zinsentwicklung sorgféltig beobachtet werden. Bei einer
Neuanlagenverzinsung von 2 % bis 2,5 %, wie sie gegenwartig erzielt wird, wirde bei
einem langjahrigen Verharren der Zinsen auf diesem Niveau das Zinsergebnis dieses
Anlagesegments, das sind immerhin 65%, sich auf genau dieses Niveau einpendeln. Fur
die Zinsanforderung im Anwartschaftsverband 1 wirde dies nicht reichen, mithin
Zinsverlust entstehen.

Bei Eintreten dieses Szenarios, das niemand prognostizieren kann, das aber auch nicht
ausgeschlossen ist, muss auf der Leistungsseite reagiert werden.

Das rechtliche Instrumentarium fir eine Anpassung der kiinftigen Verzinsung des bislang
durch Beitragsleistung, Verrentung und Dynamisierung "erdienten" Kapitalstocks besteht
nach dem Versorgungsgesetz (Art. 10 Abs. 4, Art. 18 Abs. 5 insbes. Satze 3 und 4 sowie
Art. 32 Abs. 2).

Nach Lage der Dinge wirde sich die Anpassung der zukinftigen Verzinsung des
Kapitalstocks nur auf den Teil beziehen, der die eigentliche Ursache fir den
prognostizierten Zinsverlust darstellt, namlich den zurzeit immer noch mit 4% verzinsten
Anwartschaftsverband 1. Mit der vorhandenen Zinsreserve kdnnen voriibergehende
Zinsverluste zwar flir einige Jahre ausgeglichen werden. Fir eine dauerhafte
Quersubventionierung des mit 4 % kalkulierten Anwartschaftsverbands 1 sind sie nicht
ausgelegt.

Die Alternative dazu wére die Einbeziehung von Umlageelementen in das
Finanzierungssystem mit der Folge, dass die verbindliche Hohe der Rente erst mit
Festlegung eines Punktwerts bei Renteneinweisung feststeht. Zudem wirden damit alle

Seite 3 von 4



Aktiven belastet, also auch diejenigen, die jetzt schon Uberwiegend in die niedriger
verzinsten Anwartschaftsverbénde einbezahlt haben.

Der Bereich Mathematik der Bayerischen Versorgungskammer und insbesondere der
Verantwortliche Aktuar und natirlich auch die Aufsicht haben die Aufgabe, die
Entwicklung genau zu beobachten, fur alle Eventualititen Simulationsrechnungen zu
erstellen und damit der Geschéftsfihrung sowie dem Verwaltungsrat , die erforderlichen
Grundlagen fur eine Entscheidung zu liefern, ob, wann und ggfs. in welchem Umfang und
in welcher Ausgestaltung weitergehende MalRnahmen getroffen werden missen.

Sehr geehrter Herr Prasident, die Menschen, nicht nur unsere Versicherten, machen sich
angesichts der Nachrichtenlage tber Staatsverschuldung, Finanz- und EURO- Krise
generell Sorgen um ihre Altersversorgung. Das ist verstandlich.

Zur Panik besteht jedoch kein Anlass. Zu Aufmerksamkeit und vorsorglichen
Uberlegungen schon. Das war aber seit jeher Politik der Bayerischen Versorgungs-
kammer und der Verwaltungsrate. Die Versicherten kdnnen sich auch in Zukunft darauf
verlassen.

Die Vorsitzenden des Verwaltungsrats und des Verwaltungsausschusses sowie die
Herren Prasidenten der Rechtsanwaltskammern und Frau Prasidentin der Patentanwalts-
kammer haben Abdruck dieses Schreibens erhalten.

Mit freundlichen GriiRen

Lothar Panzer Helmut Baader
Vorstandsvorsitzender Verantwortlicher Aktuar
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