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BegriiBung

- Dipl.-Med. Wolf-Ridiger Weinmann, Vorsitzender des Aufsichtsausschusses -

Liebe Kolleginnen, liebe Kollegen,

das Jahr 2018 neigt sich dem Ende entgegen. Es ist in der
Rickschau wieder schnell vorbeigegangen und war fir viele,
wie auch schon in den Vorjahren, sicherlich ein erfolgreiches
Jahr, vor allen Dingen aber ein sehr interessantes und aufre-
gendes - vielleicht privat, vielleicht politisch oder wirtschaftlich.

Auch die Gremien der Arzteversorgung des Landes Branden-
burg, insbesondere der Verwaltungs- und Aufsichtsausschuss,
mussten in intensiver Kleinarbeit und als ehrenamtliche Mit-
glieder mit hohem Zeitaufwand die Weichen fir eine erfolg- j
reiche Zukunft des gesamten Versorgungswerkes stellen. .

Unser Geschéftsfihrer, die Vorsitzende des Verwaltungsaus-

schusses und Herr Kurr werden in diesem Versorgungsbrief dazu noch Stellung nehmen.

Im Jahr 2018 hat die Kammerversammlung die Rechnungszinsabsenkung beschlossen, die
davor von den Ausschissen intensiv diskutiert und vorbereitet wurde. Wir haben im ver-
gangenen Jahr mit Willis Towers Watson ein weltweit operierendes Beratungsunternehmen
gewonnen, welches uns bei der Neuausrichtung einer noch optimaleren Anlagepolitik von
unschéatzbarem Wert ist. Bei nun fast zwei Milliarden Euro Anlagevermégen und einer Mit-
gliederzahl von tiber 10.000 Arztinnen und Arzten muss vieles immer wieder neu (iberdacht
und neu justiert werden. Wir leben nicht auf einer Insel der Gliickseligen, sondern in einem
von politischen und wirtschaftlichen Krisen geschittelten Weltfinanzsystem. Hier wird es uns
natirlich objektiv schwer gemacht, so wie ich schon im letzten Jahr ausfihren musste, die
gewinschte Zielrendite von 4 % zu erreichen. Die Absenkung des Rechnungszinses auf 3 %
fur alle kiinftigen Beitrége ist auch nach Ansicht unserer Wirtschaftsprifer der absolut rich-
tige Schritt. Sie bestatigen uns, dass die Arzteversorgung damit sehr gut aufgestellt ist.

Lassen Sie mich abschlieBend allen Dank sagen, die taglich daran arbeiten, die Renten und
Rentenanwartschaften unserer Mitglieder zu sichern. Mein besonderer Dank gilt den Mitglie-
dern des Verwaltungs- und Aufsichtsausschusses fiir die im letzten Jahr besonders inten-
sivierte Arbeit. Danke fur die Unterstiitzung unserem Consultant WTW. GroBes Lob fir die
unermidliche Arbeit den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Geschéftsstelle in Cottbus
unter Leitung von Herrn Rechtsanwalt Fabian Hendriks.

Ich wiinsche lhnen und Ihren Familien geruhsame Feiertage und ein friedliches und gesundes
neues Jahr 2019.

Mit freundlichen GriiBen
Dipl.-Med. Wolf-Rudiger Weinmann
Vorsitzender des Aufsichtsausschusses
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Satzungsdnderungen 2019

— Fabian Hendriks, Geschéftsfiihrer —

Die Kammerversammlung der Arzteversor-
gung Land Brandenburg hat in ihrer Sitzung
am 14. April 2018 liber Anderungen der Sat-
zung beraten und diese beschlossen.

Zunachst erfolgte in § 4 der Satzung eine
Klarstellung. So mussen mindestens vier
niedergelassene Arztinnen und Arzte und
vier als Arbeitnehmerin bzw. Arbeitnehmer
beschéftigte Arztinnen und Arzte Mitglied
des Aufsichtsausschusses sein. Hierdurch
ist gewdhrleistet, dass die Interessen von
niedergelassenen und als Arbeitnehmer
beschéftigten Arzten im Aufsichtsaus-
schuss entsprechend vertreten sind.

Zentraler Bestandteil der Satzungsénde-
rungen ist die Absenkung des Rechnungs-
zinses fur alle Beitrdge ab dem 01. Januar
2019 von 4 % auf 3 %.

Hierfir mussten verschiedene Vorschriften
in der Satzung angepasst werden.

Bei der Altersrente in § 9 hat man eine
zweite Rentenbemessungsgrundlage fir

alle Beitrdge nach dem 31. Dezember 2018
eingeflihrt. Dies hat zur Folge, dass die Mit-
glieder fUr diese Beitrdge eine geringere
Anwartschaft erhalten als fir die Beitrage
vor dem 01. Januar 2019, flir die der alte
Rechnungszins in Héhe von 4 % nach wie
vor gilt.

Die Arzteversorgung Land Brandenburg hat
Sie mit ihrem Schreiben vom September
2018 ausfihrlich Uber die Beweggriinde, die
Notwendigkeit, die Auswirkungen und die
Méglichkeiten informiert.

Die Kammerversammlung hat in § 9 Abs. 7
der Satzung die Einflhrung der Teilrente
beschlossen. Hierdurch erweitert sich das
Spektrum zur flexiblen Gestaltung des Ren-
teneintritts. Bisher bestand fur unsere Mit-
glieder lediglich die Mdglichkeit, eine vorge-
zogene, reguldre oder hinausgeschobene
Altersrente in Anspruch zu nehmen. Zusétz-
lich bestand und besteht fir das Mitglied die
Méglichkeit, unbegrenzt hinzuzuverdienen.
Die dabei félligen Rentenversicherungsbei-
trdge mussten die Mitglieder bisher an die
Deutsche Rentenversicherung Bund abfih-
ren.

Sofern sie dort keinen Rentenanspruch hat-
ten bzw. haben, ,versickern® ihre Beitrédge
im staatlichen System ohne rentenwirksam
zu werden.

Durch die Teilrente kénnen sie auch im
Angestelltenverhéltnis nach der Beantra-
gung der Teilrente die Beitrage an die Arzte-
versorgung leisten und so ihre Rest-Anwart-
schaft fur die Vollrente weiter erhdhen.

Im Zuge der Anderung des § 9 der Satzung
hat die Kammerversammlung ebenfalls
beschlossen, die Mdglichkeit der hinausge-
schobenen Altersrente bis zur Vollendung
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des 72. Lebensjahres zu verldngern. Dies
steht im Einklang mit den bereits erfolgten
Anpassungen der vorgezogenen und regu-
laren Altersrente.

Im Rahmen der Rechnungszinsanpassung
hat die Kammerversammlung eine Ande-
rung des § 10 der Satzung beschlossen.
Durch die Einfihrung der Rentenbemes-
sungsgrundlage 2 (RBGL 2) wére es im Falle
der Berufsunféhigkeit nach dem 01. Januar
2019 zu zum Teil erheblichen EinbuBen bei
der Berufsunfahigkeitsrente gekommen. Der
Grund hierflr liegt in der Tatsache, dass zur
Berechnung der Berufsunfahigkeitsrente
eine ,Fortschreibung® der bisher geleiste-
ten Beitrége erfolgt und mit der RBGL 2 ent-
sprechend geringer ware.

Um diesen Umstand abzumildern und damit
auch jingeren Mitgliedern die Mdglichkeit
zu geben, eventuell vorhandene Versor-
gungslicken durch private Vorsorge zu
schlieBen, hat man eine Ubergangszeit von
zehn Jahren eingefihrt, in welchen sich die
Berechnung sukzessive anpasst.

Die bisherige Vorschrift des § 14 hat die
Kammerversammlung gestrafft und die
Regelung zur Erstausbildung abgeschafft.
Bisher konnte eine Halbwaise bzw. Waise
nach einer Erstausbildung keine Hinter-
bliebenenversorgung mehr erhalten, wenn
eine weitere Ausbildung begonnen wurde.
Nunmehr bekommen diese, soweit sie sich
in Schul- oder Berufsausbildung befinden,
maximal bis zur Vollendung des 27. Lebens-
jahres die entsprechende Hinterbliebenen-
versorgung.

Um die Reduktion der Anwartschaften
durch die Rechnungszinsabsenkung abzu-
mildern, wurde in §21 der Satzung die
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Hdéchstabgabe von 13/10 auf 15/10 erhoéht.
Mitglieder kénnen also ab dem 01. Januar
2019, soweit sie nicht die Altersgrenze Uber-
schritten haben, ihren persénlichen Beitrag
auf bis zu 15/10 erhdhen und eine entspre-
chend héhere Anwartschaft erwerben.

Bitte beachten Sie, dass dies nur mdglich
ist, soweit Sie das 50. Lebensjahr noch
nicht vollendet haben.

Einigkeit bestand in der Kammerversamm-
lung dariiber, dass der Mindestbeitrag fur
freiwillige Mitglieder auf 1/10 herabgesetzt
wird. Hierdurch kénnen freiwillige Mitglieder
ihre Steigerungszahlen im Falle eines Ver-
sorgungswerkswechsels beibehalten und
mussen nicht wie bisher mindestens 3/10
des Regelbeitrags zahlen.

Eine Absenkung des Beitrages auch fir Mit-
glieder, die sich erstmals in eigener Praxis
niederlassen, erschien hingegen nicht sinn-
voll. Diese zahlen weiterhin mindestens 3/10
des Regelbeitrags in den ersten 24 Monaten.
Hintergrund ist, dass diese Mitglieder
durch hdéhere Beitrdge sowohl eine héhere
Anwartschaft erwerben, im Falle eines
Todes die Hinterbliebenenversorgung héher
ausfallt und vor allem, dass auch der Schutz
im Falle der Berufsunféhigkeit hdher ist als
bei einem Mindestbeitrag von 1/10.

In diesem Zusammenhang ist es ratsam,
eine mogliche Reduzierung von Beitrdgen
gut abzuwéagen.

Im Rahmen der jeweiligen Anpassungen
waren weitere kleinere redaktionelle Ande-
rungen notwendig, die jedoch keinen Ein-
fluss auf die Anwartschaftshéhe oder den
Regelungskreis der Satzung haben.

Die letzte Anderung, die zum 01. Januar
2019 in Kraft ftritt, ist die Erhéhung der



Sicherheitsriicklage gemaB § 31 der Sat-
zung. Diese betrug bisher 5 % des Anlage-
vermogens.

Leider ist es heutzutage nicht mehr méglich,
mit vermeintlich sicheren Bundesanleihen,
eine Rendite oberhalb des Rechnungs-
zinses zu erwirtschaften.

Von daher muss die Arzteversorgung teil-
weise Investitionen mit einem hdoheren
Risiko tatigen. Dies wiederum hat zur Folge,
dass die Risikoklasse der Arzteversorgung
steigt.

Die Kapitalanlagen der Arzteversorgung
befinden sich aktuell in der Risikoklasse
drei und entsprechend muss die Sicher-
heitsriicklage eine Hbhe von mindestens
sechs Prozent vorweisen kdnnen.

Um hier einen gewissen Spielraum zu haben
und die Sicherheit des Versorgungswerkes
weiter zu starken, hat die Kammerversamm-
lung die Erhéhung auf 7,5 % beschlossen.

Sollten Sie Fragen zu den Satzungsande-
rungen bzw. den hieraus resultierenden
Folgen haben, stehen lhnen die Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter der Arzteversorgung
Land Brandenburg fiir Auskiinfte gerne zur
Verfligung.

Bitte beachten Sie, dass die Mitarbeiter,
wie im Schreiben vom September darge-
stellt, keine Auskiinfte zu konkreten Anwart-
schaftsreduktionen durch die Rechnungs-
zinsabsenkung geben kdnnen. Bitte warten
Sie insofern die Anwartschaftsmitteilungen
ab.

Auch berticksichtigen Sie bitte, dass diese
Anwartschaftsmitteilungen lediglich infor-
matorischen Charakter besitzen. Sie zeigen
Ihnen lediglich, welche Rente Sie zu erwar-
ten héatten, sofern Sie bis zum Renteneintritt

den gleichen Beitrag leisten und es keine
Dynamisierungen oder sonstige (Geset-
zes-)Anderungen gibt.

Insofern kann sich lhre tatséchliche Rente
(stark) von der aufgezeigten Annahme
unterscheiden, abhéngig von erfolgten Bei-
tragszahlungen und Dynamisierungen.

Je naher Sie am Rentenbeginn in lhrer
Erwerbsbiographie stehen, desto geringer
sind die Auswirkungen der erfolgten Rech-
nungszinsabsenkung.
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Die Kapitalanlage der Arzteversorgung Land Brandenburg

— Fabian Hendriks, Geschéftsfiihrer —

Im Jahr 2018 hat der Aufsichtsausschuss
unter Zusammenarbeit mit dem Verwal-
tungsausschuss eine neue Anlagerichtlinie
fir die Arzteversorgung Land Brandenburg
erlassen. Dies erschien nach der Beendi-
gung der Zusammenarbeit mit Berlin Asset
Consult und der Beauftragung von Willis
Towers Watson mit der Kapitalanlagebera-
tung geboten.

Im Rahmen der neuen Zusammenarbeit hat
die Arzteversorgung auch eine neue stra-
tegische Assetallokation (SAA) als Ruck-
grat der Kapitalanlage ausgearbeitet und
beschlossen. Durch diese SAA soll eine
mdglichst eintragliche Rendite bei hdchst-
moglicher Sicherheit der Kapitalanlage
sichergestellt sein.

Durch die neue Anlagerichtlinie ist gewéhr-
leistet, dass das Vermdégen der Arzteversor-
gung Land Brandenburg dem gesetzlichen
Auftrag — mdglichst groBe Sicherheit und
Rentabilitat bei jederzeitiger Liquiditét unter
Wahrung angemessener Mischung und
Streuung - entsprechend angelegt ist.
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Anders als Privatanleger muss die Arzte-
versorgung (bundes-)gesetzliche Vorgaben
aus dem Versicherungsaufsichtsgesetz
(VAG) und der Anlageverordnung (AnlV)
befolgen.

Dies bedeutet, dass die Arzteversorgung
gewisse Quoten, beispielsweise maximal
25 % Immobilien, maximal 15 % Beteiligun-
gen, maximal 35 % Risikokapital usw., ein-
halten muss.

Dies bietet auf der einen Seite zwar eine
gewisse Sicherheit, gleichzeitig aber
erschwert es in der derzeitigen Niedrigzins-
phase auch die Arbeit, geeignete und geset-
zeskonforme Anlagen zu finden.

Zusétzlich wird diese Situation auch durch
die Tatsache erschwert, dass nicht jede
Anlage fur einen institutionellen Anleger
geeignet bzw. erlaubt ist.

Selbstverstandlich bezieht die Arzteversor-
gung Land Brandenburg in ihre Investitions-
entscheidungen verschiedene Aspekte ein.
Neben der Rendite, dem Investitionsrisiko
und einer ausgewogenen Diversifikation,
sind dies auch grundsétzlich Gedanken zur
Nachhaltigkeit der jeweiligen Investitionen.

Seit Griindung unseres Versorgungswerkes
haben wir, zundchst mit Hilfe der Arztever-
sorgung Westfalen-Lippe, dann mit unseren
Beratern von Berlin Asset Consult und nun
Willis Towers Watson, eine mdglichst aus-
gewogene Mischung und Streuung unseres
Anlagevermdgens betrieben.

Das nachfolgende Diagramm zeigt die Ver-
teilung des Anlagevermdgens der Arztever-
sorgung in den einzelnen Anlageklassen.



Assetallokation im Gesamtvermdgen (Stand 31. Dezember 2017)

Renten Renten Fonds
Darlehen 16 % 30 %
1%

ABS Liquiditat

4% 5%

Beteiligungen
13%

Immobilien

16 %

Aktien °

15%

Auch zukunftig arbeiten alle Verantwort- Hierflr ist es unabdingbar, die Verteilung
lichen daran, dem gesetzlichen Auftrag stets zu Uberprifen und gegebenenfalls im
nachzukommen und die Renten fir unsere Rahmen der gesetzlichen Mdglichkeiten
Mitglieder zu sichern. anzupassen, was regelméaBig geschieht.
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10 Jahre Lehman-Brothers-Pleite -

Ist die Finanzkrise liberwunden?

- Volker Kurr, Mitglied des Verwaltungsausschusses —

Der Zusammenbruch der US Investment-
bank Lehman Brothers am 15. Septem-
ber 2008 ist die groBte Insolvenz in der
Geschichte. Die Finanzwelt stand am Rande
des Abgrunds. Die Bilanzsumme der ameri-
kanischen Investmentbank betrug 690 Mrd.
US Dollar und weltweit waren Banken, Ver-
sicherungen, Unternehmen, Hypotheken-
besitzer, Hedge-Fonds, Pensionsfonds
und andere mit der weltweit viertgroBten
Investmentbank verwoben.

Das bis dahin als unméglich Betrachtete trat
ein: Die US-Regierung lie3 eine groBe, inter-
nationale Bank in die Insolvenz gehen. Von
den rund 25.000 Mitarbeitern waren nach
ein paar Wochen nur noch 170 Ubrig und die
Bank wurde von den Insolvenzverwaltern
Ubernommen.

Die Gemengelage war sehr unibersichtlich
und wahrscheinlich beschreibt das Wort
,Chaos“ die Zustdnde am besten. 900.000
Derivatepositionen waren offen, weil der
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Kontrahent Lehman als Gegenpartei aus-
fiel. Das Vertrauen in die Finanzmarkte war
gebrochen, was zur Folge hatte, dass sich
die Banken untereinander kein Geld mehr
liehen. Die Regierungen der betroffenen
Kreditinstitute retteten diese mit Milliarden-
summen und versuchten, durch Konjunktur-
programme die Ausweitung auf die Realwirt-
schaft einzuddmmen. Das trieb die Staats-
verschuldung in vielen betroffenen Landern
auf neue Rekordniveaus, wie die nachfol-
gende Tabelle eindrucksvoll zeigt, indem
die Schulden (Debt) ins Verhaltnis zur Wirt-
schaftsleistung (BIP/GDP) gesetzt werden.

Nur durch Eingreifen der Notenbanken, die
die Zinsen massiv gesenkt haben und mit
mehreren Milliarden Liquiditat die Méarkte
fluteten, wurde eine Wiederholung der
Weltwirtschaftskrise der 1930er Jahre ver-
hindert. Damals nahm weltweit eine desas-
trése Entwicklung aus Deflation und rapide
sinkender Wirtschaftsleistung ihren Lauf
mit Rekordarbeitslosenzahlen von 20 % bis
25 % in vielen Landern, die auch zur politi-
schen Radikalisierung in Europa fuhrte.

10 Jahre nach der Lehman-Pleite stellen
sich eine Reihe von Fragen. Wie konnte es
zu dieser Krise kommen? Ist das Finanz-
system heute sicherer geworden? Ist die
Lehman-Pleite in allen Aspekten Uberwun-
den oder anders formuliert, ist die langan-
haltende Niedrigzinsphase immer noch eine
nachlaufende Auswirkung der Pleite, unter
der Pensionsfonds und Altersvorsorgeein-
richtungen leiden?

Die Urspriinge - die Briider Lehman aus
Franken

1844 wanderte Heinrich Lehman als 23-Jah-
riger aus Unterfranken in die USA und



Die Schuldenlast der Welt

I
Verschuldung in Billionen Dollar Schulden nach Sektoren Ei y
Industrieldnder in Billionen Dallar 2017
68
199 63 58
7 53
Schwellenldander .
2006 2 44
15 33 34
e 19
14 15
2017 :
61 Unternehmen  Staaten Banken Private
Quedte: HF (Angaben 2017 3. Quartal) F& 2 =Gralik Niehe
Quelle: FAZ

grindete 1850 mit seinen Bridern eine
Gemischtwarenhandlung in Alabama. Der
Boom im Baumwollhandel, auf den sich die
Lehman Briider (Lehman Brothers) friih kon-
zentrierten, und die allgemeine gute wirt-
schaftliche Entwicklung flhrten dazu, dass
der erfolgreiche Rohstoffhadndler bald Mit-
glied der Baumwoll-, Kaffee- und schlieBlich
der Aktienbdrse in New York wurde. Nach
der Verlegung des Firmensitzes nach New
York waren die Weichen in auf eine Aus-
richtung hin zum Kapitalmarktgeschaft und
einer Investmentbank gestellt.

Die groBe Depression der 30er Jahre

Nach der groBen Weltwirtschaftskrise
wurde 1933 der Glass-Stegall Act eingefihrt,
der die strikte Trennung von Geschéfts-
banken, die beispielsweise auch das Ein-
lagengeschaft von Privatkunden betreiben,
und Investmentbanken vorschrieb. Invest-
mentbanken waren weniger stark reguliert,
durften aber das klassische Geschéft mit

Privatkunden nicht betreiben. Durch die
strikte Trennung wollte man verhindern,
dass bei einer Finanzmarktkrise eine groBe
Anzahl von Privatkunden betroffen ist. Die
strikte Trennung wurde 1999 erheblich gelo-
ckert; nach wie vor waren Investmentban-
ken deutlich geringer reguliert und konnten
nach wie vor sehr risikoreiche Geschafte
betreiben.

In Europa hingegen war die rigorose, gesetz-
liche Trennung zwischen Geschéaftsbanken
und Investmentbanken unublich. Hier hat
sich stattdessen das Konzept der Univer-
salbank durchgesetzt. Das heiBt, einer Bank
ist es moglich, die gesamte Bandbreite an
Dienstleistungen anzubieten: Sparblcher
ausgeben, Hypothekarkredite vergeben,
Unternehmen an die Boérse bringen, Zerti-
fikate verkaufen, usw. Grundsétzlich hatte
eine Krise wie Lehman auch von einer Uni-
versalbank ausgehen kdénnen.
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Die weniger strenge Regulierung der Invest-
mentbanken war einer der entscheiden-
den Faktoren fur das Entstehen der Krise.
Investmentbanken zeigten Uber Jahrzehnte
eine sehr volatile Geschéaftsentwicklung
und haben in vielen Fallen auch eine eigene
Kultur entwickelt. Dabei stand haufig die
kurzfristige Gewinnmaximierung, die sich in
hohen individuellen Bonuszahlungen wider-
spiegelte, im Vordergrund. Diese Unter-
nehmenskultur hat die Risikobereitschaft
erheblich beglnstigt. Dazu kommt, dass
bei vielen Banken die Risikomanagement-
systeme eklatant versagt haben. Immer
komplexere Finanzmarktinstrumente, die
von breiten Anlegerschichten schlecht oder
nicht verstanden wurden und auch in den
Risikomanagementsystemen  nur  unzu-
génglich abgebildet werden konnten, haben
die Entwicklung noch verstarkt.

Ein toxischer Cocktail - US-Immobilien-
blase und Subprime Hypotheken

Als global viertgréBte Investmentbank stand
Lehman im Ruf, auch risikoreiche Geschéfte
zu Ubernehmen, die von den gréBeren Wett-
bewerbern Goldman Sachs, Morgan Stan-
ley und Merrill Lynch abgelehnt wurden.
Aggressive Wachstums- und Gewinnziele
flhrten bei Lehman Hypothekentochter
BNC zum Ausbau der Subprime Hypothe-
ken. Dabei wurden Immobilien mit bis zu
100 % finanziert und das Geld an K&ufer
mit geringer Bonitét verliehen. Die Margen
fur die Bank waren hoch und bei steigenden
Immobilienpreisen waren auch nur wenige
Ausfélle zu verzeichnen. Das Blatt wendete
sich jedoch sehr schnell, als die Immobili-
enpreise in den USA sanken. Kredithehmer
konnten ihre Zinsen nicht mehr bezahlen
und die Immobilien wurden zwangsverstei-
gert. In der Folge sanken die Immobilien-
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preise noch starker und die Spirale drehte
sich nach unten. Die nicht werthaltigen
Hypotheken wurden als komplexe Finanz-
produkte wie Collateralized Debt Obliga-
tions oder Collateralized Mortgage Obliga-
tions an viele Anleger weiterverkauft.

2007 musste Lehman seine Hypotheken-
tochter BNC Mortgage schlieBen und tau-
sende Mitarbeiter entlassen. Im Frihjahr
2008 konnte die flinftgroBte Investmentbank
Bear Stearns nur dadurch vor der Insolvenz
gerettet werden, weil JP Morgan mit Unter-
stlitzung der amerikanischen Notenbank
als Kaufer einsprang. Bereits zu dieser Zeit
wurde Lehman als der nachste Insolvenz-
kandidat gehandelt. Schlechte Quartalszah-
len mit Milliardenverlusten der Wettbewer-
ber wurden von Lehman héhnisch kommen-
tiert und die Zuverldssigkeit des eigenen
Risikomanagements betont. Der Vorstands-
vorsitzende Richard Fuld sah sich selbst als
»,Mann, der die Welt in die Knie zwang“ und
strahlte eine fatale Selbstzufriedenheit aus.
Die Zentrale in New York wurde als Mut-
terschiff bezeichnet und die Zweigstellen
waren im internen Jargon eine ,Flotte von
Zerstérern“, die Goldman Sachs und Mor-
gan Stanley Marktanteile abnehmen sollten.
Der ehemalige Lehman Vizedirektor McDo-
nald berichtete, dass der Vorstand die kom-
plexen Finanzderivate selbst nicht vollum-
fénglich verstand, die Gewinnmaximierung
im Vordergrund stand und alle Risiken nach
Méglichkeit ausgeblendet wurden.

Im ersten Quartal 2008 musste Lehman
einen Verlust von 2,8 Mrd. Dollar melden
und fir das zweite Quartal kamen noch
einmal 3,9 Mrd. Dollar hinzu. In der Bevol-
kerung kippte die Stimmung und das Ver-
standnis, mit weiteren Staatshilfen ,gierige”



Investmentbanken zu stitzen, sank rapide.
Der damalige New Yorker FED-Chef stellte
klar, dass es diesmal keine &ffentlichen Gel-
der fur eine Bankenrettung geben werde.
Am entscheidenden Wochenende wurde
noch hektisch an einer Rettung gearbei-
tet und zehn Banken haben sich gefunden,
die bereit waren, jeweils 1 Mrd. USD flr
die Ubernahme und Rettung von Lehman
zu zahlen. Nachdem am Sonntag dann die
Bank of America absprang, war das Schick-
sal von Lehman besiegelt und die Katastro-
phe nahm ihren Lauf.

Die Auswirkungen

Ein Jahr spéter gingen allein in den USA fast
sieben Millionen Arbeitspléatze verloren und
Millionen Hauser wurden zwangsversteigert.

800 Mrd. Euro an direkten Hilfen haben die
sechs groBten EU-Staaten und die USA in
den Monaten nach dem Lehman-Crash
im September 2008 aufgewendet, um die
Finanzbranche zu stlitzen. Dabei entfie-
len auf die USA 471 Mrd. Euro, gefolgt von
GroBbritannien (129 Mrd. Euro), den Nieder-
landen (80 Mrd. Euro), Deutschland (74 Mrd.
Euro), Frankreich (30 Mrd. Euro), Spanien
(19,0 Mrd. Euro) und lItalien (10 Mrd. Euro).
Kosten, wie etwa die Abwrackpréamie in
Deutschland (ca. 5 Mrd. Euro), die dazu
dienten, die Konjunktur zu stitzen, sind in
diesen Zahlen nicht enthalten.

An den Aktienmarkten setzte die starkste
Korrektur seit der Weltwirtschaftskrise der
30er Jahre ein. Der deutsche Aktienindex
DAX, der die Entwicklung der 30 groBten und
liquidesten Unternehmen des deutschen
Aktienmarktes widerspiegelt, stand zu Jah-
resbeginn 2008 bei 8.045 Punkten. Im Zuge
der Lehman-Pleite erreichte er Anfang Méarz

2009 ein Mehrjahrestief von 3.666 Punkten.
Das entspricht einer Wertentwicklung von
-54 %. Die Wertentwicklung an anderen
Aktienmarkten war vergleichbar, so sank
der Dow Jones von seinem Hoch im Okto-
ber 2007 von 14.160 bis auf 6.547 im Marz
2009 und damit um 53 %.

Bereits einen Monat nach der Lehman-
Pleite wurde im Eilverfahren das Finanz-
marktstabilisierungsgesetz verabschiedet.
Von besonderer Bedeutung war das vom
Namen her langste Gesetz: ,Gesetz zur
Abschirmung von Risiken und zur Planung
der Sanierung und Abwicklung von Kredit-
instituten und Finanzgruppen®. 50 weitere
Gesetze und Verordnungen listet allein
das deutsche Bundesfinanzministerium als
Folge des Lehman-Zusammenbruchs und
der Finanzkrise auf.

Auch in Deutschland haben viele Banken,
insbesondere auch Landesbanken, versucht,
am amerikanischen Immobilienboom zu
partizipieren. Im Zentrum hierzulande: die
WestLB und die Hypo Real Estate. Letztere
war einst aus der Hypovereinsbank ausge-
gliedert worden und galt in den ersten Jahren
als ,langweiliges“ DAX-Unternehmen, das
sich auf das stabile aber margenarme Hypo-
thekengeschéaft konzentrierte. Die Bank lieh
sich von anderen Banken und Anlegern viele
Milliarden, um ihre aggressiven Wachstums-
ziele zu finanzieren und um auf dem US-Sub-
prime-Markt mitmischen zu kénnen.

Eine Insolvenz der Hypo Real Estate héatte
weitere fatale Folgen gehabt. Anleihen der
Bank waren ein géngiges Investment bei
institutionellen Anlegern.

Die deutsche Hypo Real Estate wurde als
systemrelevant eingestuft, mit staatlichen
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Garantien von Uber 100 Milliarden Euro
gestltzt und schlieBlich verstaatlicht.

Doch dabei blieb es nicht. Der Bundes-
regierung wurde klar, dass praktisch die
gesamte deutsche Bankenwelt geféhrdet
war. Fast allen Landesbanken wurde mas-
siv geholfen und die WestLB, einstmals die
drittgréBte deutsche Bank, wurde auf Druck
Brussels in den Folgejahren abgewickelt.
Der Staat beteiligte sich an der Commerz-
bank als neuer Ankeraktiondr und auch
die Geschichte der Eurohypo, einst groBte
Hypothekenbank Europas, endete mit der
Abwicklung.

Im Herbst 2008 war das Vertrauen so
erschittert, dass die Bundesregierung
einen Sturm auf die Banken flirchten musste.
Bundeskanzlerin Merkel und Finanzminister
Peer Steinbrlick traten vor die Kameras um
die Sparer zu beruhigen. ,Wir sagen den
Sparern, dass ihre Einlagen sicher sind,
dafir steht die Bundesregierung ein.”

Mit den Garantien, die nach Schatzungen
weltweit Uber 6 Billionen Euro betrugen,
wurde verhindert, dass der befilirchtete
Domino Effekt eintrat. Durch den Aus-
fall von Lehman Brothers als Kontrahent,
musste eine Kettenreaktion weiterer Insol-
venzen unter allen Umstanden verhindert
werden. Weltweit haben alle Regierungen
und Notenbanken in dieser Phase sehr eng
abgestimmte MaBnahmen ergriffen.

10 Jahre spéter - Lehren und Entwicklung
Eine Dekade spéter lasst sich festhalten,
dass die ,,Kernschmelze“ erfolgreich verhin-
dert wurde. Weitere Insolvenzen systemre-
levanter Finanzinstitute konnten verhindert
werden und das Ubergreifen der Krise auf
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die klassische Realwirtschaft, d. h. produ-
zierendes Gewerbe etc., konnte durch viele
MaBnahmen, wie beispielsweise Kurzarbeit,
zumindest abgeschwéacht werden.

Die Bank fur Internationalen Zahlungsaus-
gleich (BIZ), sozusagen die Zentralbank der
Zentralbanken, hat seither ein Regelwerk
ausgearbeitet, das den systemrelevanten
GroBbanken dickere Eigenkapitalpolster
vorschreibt. Es missen interne Sollbruch-
stellen geschaffen werden, damit im Notfall
die kranken von den gesunden Geschéfts-
bereichen abgeschottet werden konnen.
Dieses Regelwerk, Basel Ill, wurde vor
allem aus Deutschland und Frankreich hef-
tig bekdmpft, doch mittlerweile ist es zum
global glltigen Standard geworden. Verein-
facht gesagt mussten die GroBbanken ihre
Kapitalpolster in etwa verdoppeln und sind
dadurch widerstandsfahiger geworden.

Die Aktienmarkte haben sich weltweit erholt
und neue Bestmarken gesetzt. Wer Anfang
2008 vor der groBten und schnellsten Kor-
rektur der Nachkriegszeit in deutsche Aktien
investiert hat, kann einen 40 %igen Wertzu-
wachs verzeichnen und wer im 1. Quartal
2009 in der Nahe der Tiefs investierte darf
sich Uber rund 300 % Zuwachs freuen.

Langfristinvestoren, die ihr Risikobudget
kannten und nicht prozyklisch verkaufen
mussten, konnten den scharfen Einbruch
problemlos ,aussitzen“ und haben in der
Folge 10 Jahre von steigenden Kursen profi-
tiert und hohe stille Reserven aufgebaut.

Nichtsdestotrotz sind die Spatfolgen immer
noch sichtbar. Durch die Lehman-Pleite
sind die Schwachstellen des Finanzsystems
schonungslos offengelegt worden. Obwohl



die Finanzkrise ihren Ursprung in den USA
hatte — stark verschuldete private Immobi-
lieneigentiimer, schwach regulierte Invest-
mentbanken, usw. und eine heiB gelaufene,
hochverschuldete, hochspekulative Welt-
wirtschaft — hat sich die USA am schnellsten
erholt. Das massive und sehr konsequente
Eingreifen der US Notenbank, die zwangs-
weise Rekapitalisierung der Banken, die
schnelle und massive Senkung der Zinsen
haben dazu gefihrt, dass die USA die Spat-
folgen groBtenteils Uberwunden hat. Der
Leitzins liegt aktuell bei 2,25 % und 10-jéh-
rige Staatsanleihen rentieren bei 3,1 %.

Die Européische Zentralbank EZB hat wesent-
lich vorsichtiger bzw. zdgerlicher agiert. Die
Zinsen wurden nicht so schnell gesenkt und
verharren immer noch auf Tiefstdnden. Der
Leitzins betrégt 0 %, die Einlagenzinsen sind
mit - 0,4 % negativ und eine 10-jéhrige Bun-
desanleihe wirft 0,4 % Zinsen ab.

Die Verschuldung der meisten europai-
schen Staaten ist weiter gestiegen und der
Lehman-Crash war der Ausldser, dass im
Nachgang der Finanzkrise eine Neubewer-
tung der kreditfinanzierten, unsoliden Haus-
haltspolitik, beispielsweise von Griechen-
land und Italien, stattgefunden hat. Dadurch
wurden schonungslos die Schwachstellen
offengelegt. Da der kreditfinanzierte Boom
auch zuvor alles andere als nachhaltig war,
hatte es Staaten wie Griechenland auch
bei einer geordneten Lehman-Abwicklung
getroffen.

Die EZB hat alles getan, um den europé-
ischen Staaten Zeit zu kaufen. Durch die
kunstlich niedrigen Zinsen ist die unter nor-
malen Umstanden hohe Zinslast deutlich
zurlickgegangen und hat zu einer enormen

Entlastung der Staatshaushalte beigetragen.
Leidtragende dieser Entwicklung sind alle
Sparer, Pensionsfonds, Lebensversicherun-
gen und Versorgungswerke.

Aus heutiger Sicht wird uns deshalb die
Niedrigzinsphase noch langer begleiten und
eine Rendite deutscher Staatsanleihen von
4 %, wie sie vor der Lehman-Pleite Ublich
war, ist in weite Ferne gerlickt.

Die deutschen Lebensversicherer haben
deshalb den Garantiezins als Folge der
Niedrigzinsphase fir neue Vertrdge mit
Zustimmung der Aufsichtsbehorde in den
letzten 20 Jahren schrittweise von 4,0 % auf
0,9 % gesenkt.

Die deutsche Rentenversicherung als klas-
sisches Umlageverfahren ist ein ,Schénwet-
tersystem®. Es erflllt seinen Zweck, solange
die Wirtschaft floriert, Vollbeschéaftigung
herrscht und der Kindersegen intakt bleibt.
Fehlt es auch nur an einer dieser Vorausset-
zungen, muissen Leistungen geklrzt oder
Beitrdge und Steuerzuschiisse erhdht wer-
den. Es gibt erhebliche Zuschilsse aus dem
Bundeshaushalt, die vor allem fiir nicht bei-
tragsgedeckte Leistungen, wie beispiels-
weise Kindererziehungszeiten, verwendet
werden. Im Jahr 2018 wird der Zuschuss
bereits rund 94 Mrd. Euro betragen und
im Jahr 2022 planméaBig die 110 Mrd. Euro
Uberschreiten. Die Kombination aus einer
robusten Konjunktur, unterstitzt durch die
niedrigste Arbeitslosenquote seit 27 Jahren,
fihrt zu sprudelnden Steuereinnahmen, die
eine Finanzierung substantieller Zuschiisse
derzeit darstellbar machen. Es ist wenig
umstritten, dass der demografische Wandel
tatsachlich das umlagefinanzierte Renten-
system prinzipiell infrage stellt.
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Durch das Niedrigzinsumfeld haben alle
kapitalgedeckten Rentensysteme  mit
erheblichem Gegenwind zu k&mpfen. Die
durch die Notenbanken gesteuerten kinst-
lich niedrigen Zinsen bei Staatsanleihen
erschweren das Erzielen auskdmmlicher
Renditen erheblich.

Trotzdem profitieren Mitglieder berufsstan-
discher Versorgungswerke von den grund-
séatzlichen Vorteilen der Kapitaldeckung
bzw. des Aufbaus eines spezifischen Kapi-
talstocks und insgesamt betrachtet ist der
Kapitaldeckung gegenliber dem Umlage-
verfahren der Vorzug zu geben.

Vor diesem Hintergrund ist auch die Absen-
kung des Rechnungszinses eine voraus-
schauende, wichtige und richtige MaB-
nahme, die den Rahmenbedingungen der
Finanzmarkte gezollt ist.
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Auszug aus dem Geschaftsbericht 2017 (26. Geschaftsjahr)

- Fabian Hendriks, Geschéftsfiihrer —

Mitgliedschaft

Am 31.12.2017 waren 10.675 Arztinnen und
Arzte Mitglieder der Arzteversorgung Land
Brandenburg. Bei dieser Zahl handelt es
sich um die Beitrdge zahlenden Mitglieder
einschlieBlich der abgabenfreien Mitglieder.
Die unten dargestellte Tabelle zeigt zur bes-
seren Vergleichbarkeit der Zahlen auch die
Mitglieder der Landesérztekammer Bran-
denburg, die eine &rztliche Tatigkeit aus-
Uben.

Mitgliederentwicklung 2008 — 2017
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Neuzugange 2008 - 2017

Dabei lag der Zugang von 1.057 Neumit-
gliedern (569 Arztinnen und 488 Arzte)
wieder Uber den Zahlen des Vorjahres. Der
geschaftsplanmaBige Ansatz konnte wie in
den Vorjahren erneut deutlich Ubertroffen
werden.

Neuzugénge 2008 — 2017
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Es ist zu beachten, dass es sich hierbei um
den Bruttozugang, also die Anzahl der Arz-
tinnen und Arzte, die erstmalig Mitglied der
Arzteversorgung Land Brandenburg wur-
den, handelt. Diese Zahl umfasst nicht die
Bestandsverédnderung aufgrund von ausge-
schiedenen Mitgliedern.

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
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Uberleitungen und Erstattungen

Einem Zugang von 191 Mitgliedern infolge
von Uberleitungen steht ein Abgang von
513 Mitgliedern gegenuber.

Beitragserstattungen gab es im Geschéfts-
jahr 2017 keine.

Altersstruktur der Mitglieder 2017

Altersstruktur der Mitglieder

Die insgesamt glnstige Alterszusammen-
setzung der Mitglieder hat sich gegenuber
dem Vorjahr nicht verandert: Etwa 47,8 %
der Mitglieder sind 45 Jahre alt oder jlinger
(2016: 47,8 %).

B mannl.

B weibl.
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Berufsstatus

Die Zusammensetzung des Mitgliederbe-
standes nach dem Berufsstatus hat sich im
Jahr 2017 leicht geé&ndert.

Der Anteil der Mitglieder im Angestellten-
verhaltnis betragt 63,96 % (2016: 62,8 %),
27,46 % der Mitglieder sind selbststéndig
tatig (2016: 28,7 %), 3,98 % sind nicht arzt-
lich tatig (2016: 4,1 %); 4,6 % der Mitglieder
teilen sich auf verschiedene Gruppen auf,
wie z. B. Wehr- oder Zivildienstleistende,
kurzzeitig berufsfremd oder im Ausland
tatige Personen u. s. w. (2016: 4,4 %).

Berufsstatus 2017

Leistungsempfanger

Die Anzahl der Berufsunfahigkeitsrent-
ner stieg um 5,8 %. Im Jahr 2016 erhielten
52 Mitglieder Berufsunféhigkeitsrente und
im Jahr 2017 55 Mitglieder. Die Zahl der
Altersrentner erhdhte sich erwartungsge-
maB von 1.126 im Jahr 2016 auf nunmehr
1.250.

4,60 % 3,98 %

27,46 %

63,96 %

‘ O angestellte Mitglieder @ niedergel. Mitglieder B Sonstige M nicht &rztlich Tatige
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Beitragsaufkommen

Die Beitragsbemessungsgrenze (Ost) stieg
gegenlber dem Vorjahr um 400 Euro auf
nun EUR 5.800,00. Der Beitragssatz blieb
unverandert bei 18,7 %, sodass die Regel-
abgabe EUR 1.065,90 betrug.

2017 stiegen die Beitragseinnahmen um
7,55 % von EUR 94,0 Mio. auf EUR 101,1 Mio.
Aus Uberleitungen und Nachversicherungen
flossen der Arzteversorgung Land Branden-
burg EUR 7,6 Mio. (2016: EUR 7,6 Mio.) zu.
Daraus ergeben sich insgesamt Beitrags-

Leistungsempfénger 2008 — 2017
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einnahmen in Héhe von EUR 108,7 Mio.
(2016: EUR 101,5 Mio.).

Die Abflisse aus Uberleitungen und Erstat-
tungen betrugen im Jahr 2017 EUR 13,3 Mio.
Im Jahr 2016 betrugen die Abflisse
EUR 14,3 Mio.

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
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Leistungen

Fur die satzungsgemaBen Versorgungs-
leistungen (Alters- und Berufsunféhig-
keitsrenten, Hinterbliebenenrenten, Kin-
derzuschiisse und Versorgungsausgleich)
brachte das Versorgungswerk 2017 insge-
samt EUR 25,95 Mio. auf.

Die durchschnittlichen monatlichen Leistun-
gen an Altersrentner betrugen im Jahr 2017
EUR 1.572,07. Die Rente ergénzt bei nahezu
allen Rentnern vorhandene Anspriiche aus
der gesetzlichen Rentenversicherung.

Leistungen 2008 — 2017
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Kapitalanlagen

Ausweislich der Bilanz der Arzteversorgung
Land Brandenburg stieg das Vermbgen aus
Kapitalanlagen von EUR 1.671,7 Millionen
zum Ende des Vorjahres auf

EUR 1.712,7 Millionen

zum 31. Dezember 2017.

Entwicklung der Kapitalanlagen 2008 — 2017
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Kapitalrendite

Die Ertrdge aus Kapitalanlagen betrugen im
Jahr 2017 EUR 51,8 Millionen. Hinzu kom-
men Gewinne aus dem Abgang von Kapi-
talanlagen in Hohe von EUR 4,21 Millionen,
so dass sich die Kapitalertrage (Vorjahr: 57,5
Millionen) auf insgesamt EUR 56,0 Millionen
belaufen. Unter Berlcksichtigung der Auf-
wendungen fur die Kapitalanlagen in Hohe
von EUR 2,5 Millionen (Vorjahr: EUR 2,5
Millionen) ergibt sich fiir das Jahr 2017 ein
Nettoertrag von EUR 53,5 Millionen

Entwicklung der Kapitalertrdge 2008 — 2017
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Die Bruttokapitalrendite ergibt sich aus dem
Verhéltnis aller Kapitalertrdge einschl. der
Ertrdge aus dem Abgang von Kapitalanla-
gen zu dem Durchschnitt der Kapitalanla-
gen (Mittelwert zwischen Anfang und Ende
des Geschaftsjahres). Fur die Ermittlung der
Nettorendite werden hingegen alle Kapi-
talertrage abzliglich der Aufwendungen fir
Kapitalanlagen herangezogen.

Folgende Werte ergeben sich
Berichtsjahr 2017:

Bruttokapitalrendite:
Nettokapitalrendite:

fir das

3,06 %
3,16 %.

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
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Deckungsriickstellung

Die Berechnung der Deckungsrickstellung
erfolgte  nach versicherungsmathemati-
schen Grundsétzen auf der Grundlage des
von der Aufsichtsbehdérde genehmigten
technischen Geschaftsplans vom 17.09.1991.
Als Rechnungsgrundlagen dienten die auf
Veranlassung der Arbeitsgemeinschaft
berufsstandischer Versorgungseinrichtun-
gen e. V. (ABV) aktualisierten ,,Berufssténdi-
schen Richttafeln nach Klaus Heubeck/ABV*
(bRT 2006 G), die den Versorgungseinrich-
tungen im Marz 2007 zur Verfligung gestellt
wurden.

Die Veroéffentlichung der Richttafeln erfolgte —
jeweils getrennt fir Mé&nner und Frauen — in
Form einer Basistafel 2006 sowie kurzfristi-
ger und langfristiger Trendfunktionen, die die
jahrlichen Veranderungsraten bei den Sterb-
lichkeiten angeben. In der AVLB werden die
neuen berufsstédndischen Richttafeln in
Form einer Periodentafel mit einer gleiten-
den Projektivitat von 26 Jahren angewendet.
Da die zusétzlichen Belastungen aus der
Umestellung auf neue Rechnungsgrundlagen
im Wesentlichen durch die Langerlebig-
keit der Berufsangehdrigen verursacht und
durch diese Langerlebigkeit das Verhaltnis
zwischen Anwartschaftsdauer und Renten-
bezugsdauer zunehmend gestdrt worden
ist, wurde zur Finanzierung der neuen Ster-
betafeln die Regelaltersgrenze mit entspre-
chenden Ubergangsregelungen von 65 Jah-
ren auf 67 Jahre angehoben.

Als Finanzierungsverfahren wurde das
offene Deckungsplanverfahren mit einem
ewigen Zugang angewandt. Dabei wurde
rechnungsmaBig davon ausgegangen, dass

jahrlich 60 Arzte und 75 Arztinnen neu ins
Versorgungswerk eintreten. Als durch-
schnittliches Eintrittsalter wurde beim ewi-
gen Zugang ein Alter von 35 Jahren bei Arz-
ten und Arztinnen angenommen.

Alle versicherungsmathematischen Berech-
nungen erfolgten individuell durch Einzel-
berechnung fir jeden Versorgungsberech-
tigten. Der Rechnungszins betragt 3,75 %
p. a. (Vorjahr 4,00 % bzw. 2,50 % p. a. fur
die nachsten vier Jahre). Die Absenkung
des Rechnungszinses fUhrte zu einer Erh6-
hung der einzelvertraglich berechneten
Deckungsrickstellung um 173.479.809 EUR.
Zur Finanzierung der Rechnungszinsabsen-
kung wurde die im Vorjahr gebildete, pau-
schal finanzierte Zinsreserve in Héhe von
199.925.953 EUR aufgeldst.

Daneben wurde fir die weitere kunftige
Absenkung des Rechnungszinses pauschal
ein Betrag von 95.000.000 EUR (6,5 % der
Deckungsrickstellung) eingestellt.

Die Verwaltungskosten wurden rechnungs-
méaBig mit 3 % der Beitragseinnahmen
sowie 1 % (Vorjahr 2 %) der Renten bertck-
sichtigt.

Versorgungsbrief der AVLB - 27. Ausgabe 25



Verwaltungskosten

Betrug der Verwaltungskostensatz im Vor-
jahr 1,77 %, so sank er im Berichtsjahr 2017
auf 1,57 % der Beitragseinnahmen.

Er liegt immer noch deutlich unter dem im
versicherungsmathematischen Gutachten
angesetzten  Verwaltungskostensatz in
Hoéhe von 3,00 %.

Verwaltungskostensatz 2008 — 2017
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Zusammenfassung

Die Arzteversorgung Land Brandenburg
schlieBt mit dem Geschéaftsjahr 2017 das
sechsundzwanzigste Jahr ihres Bestehens
ab.

Der Bestand an Anwaértern erhdhte sich auf
10.675 Arztinnen und Arzte. Mit dem Zugang
von 1.057 Mitgliedern ist der im Geschéfts-
plan vorgesehene Mindestzugang an Neu-
mitgliedern deutlich Ubertroffen.

Das Beitragsaufkommen erhdhte sich um
rund 7,09 % auf 108,7 Millionen Euro im
Berichtsjahr 2017.

Das Kapitalanlagevermégen der Arzte-
versorgung Land Brandenburg wuchs auf
1.712,76 Millionen Euro. Das bedeutet ein
Wachstum um 2,46 %.

Die gesamten Kapitalertrage betragen
55,98 Millionen Euro. Davon entfielen
auf Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen
47,90 Millionen Euro sowie Ertrdge aus
Beteiligungen in Héhe von 3,87 Millionen
Euro. Hinzu kommen Gewinne aus dem
Abgang von Kapitalanlagen in H&éhe von
4,20 Millionen Euro. Bei den Ertrdgen aus
anderen Kapitalanlagen ist zu beachten,
dass sich die Fondsausschuttungen von
rund 28,69 Millionen Euro im Vorjahr auf
rund 30,65 Millionen Euro im Jahr 2017
erhéht haben.

Unter Bertcksichtigung der Aufwendungen
fur die Kapitalanlagen in Héhe von 2,5 Millio-
nen Euro (Vorjahr: 2,5 Millionen Euro) ergibt
sich fir das Jahr 2017 eine Netto-Kapital-
rendite von 3,16 %. Die Arzteversorgung
Land Brandenburg hat somit eine Kapital-

rendite erzielt, die 2017 wie im Vorjahr den
Rechnungszins verfehlte.

Allerdings ist zu beachten, dass sich die Net-
tokapitalrendite auf das gesamte Anlagever-
mdgen und nicht nur auf die Deckungsrick-
stellung (d. h. ohne Einbeziehung der Zins-
reserve) berechnet.

Dies wiederum bedeutet, dass die Arztever-
sorgung, nur auf die Deckungsrickstellung
betrachtet, ein Ergebnis tUber dem Rech-
nungszins erreicht hat.

Die Leistungen des Versorgungswerkes stie-
gen erwartungsgemaB an. Insgesamt betru-
gen die Aufwendungen flr Versorgungsleis-
tungen 25,95 Millionen Euro im Jahr 2017 im
Vergleich zu 22,83 Millionen Euro im Vorjahr.
Hinzu kommen Uberleitungen in Héhe von
13,26 Millionen Euro (Vorjahr 14,28 Milli-
onen Euro). Die Aufwendungen fir Versi-
cherungsfélle belaufen sich insgesamt auf
rund 39,21 Millionen Euro im Gegensatz zu
37,34 Millionen Euro im Vorjahr.

Die im Verhéltnis zum Kapitalertrag noch
immer geringen Leistungsanforderungen
gewdhrleisten die weiterhin glinstige Ent-
wicklung des Versorgungswerkes. Der Ver-
waltungskostensatz betrug 1,57 %.

Die Arzteversorgung Land Brandenburg
darf ihr 26. Geschéftsjahr aufgrund der wirt-
schaftlichen Gesamtsituation insgesamt
als erfolgreich bewerten. Sie hat in diesem
Geschaftsjahr ein Kapitalanlagevolumen
von rund 1,71 Milliarden Euro erreicht.

Das Ergebnis des Geschaftsjahres 2017 ist
im Hinblick auf die fortwdhrende Nullzins-
politik der EZB und den damit verbundenen

Versorgungsbrief der AVLB « 27. Ausgabe 27



Schwierigkeiten bei der Kapitalanlage zu
bewerten. Um eine Kapitalrendite Uber dem
Rechnungszins erreichen zu kdnnen, muss
man inzwischen deutlich héhere Risiken in
Kauf nehmen.

Unter Betrachtung des Marktumfeldes, der
bestehenden Nullzinspolitik der EZB, den
geringen Renditen aufgrund des Ankaufs
von Staats- und Unternehmensanleihen
durch die EZB und den damit weiterhin ver-

bundenen geringen Renditen Uber nahezu
alle Anlageklassen, ist der Verwaltungsaus-
schuss mit der erzielten Kapitalrendite, wie
auch in den Vorjahren, zufrieden.

Da ein Ende der derzeitigen Nullzinspolitik
und der damit verbundenen Probleme und
auch eine Losung der drangenden Probleme
der Européischen Union nicht absehbar ist,
ist das vorrangige Ziel der Kapitalanlage der
Ausbau von Sicherheiten und Reserven.

Die Kammerversammlung der Landesarztekammer Brandenburg beschloss des-
wegen am 14. April 2018 ab dem 1. Januar 2019 betragt

- die Rentenbemessungsgrundlage 1
- die Rentenbemessungsgrundlage 2

EUR 44.530,80
EUR 35.600,00

Die Kammerversammlung der Landesarztekammer Brandenburg beschloss des-
wegen am 8. September 2018 ab dem 1. Januar 2019

- keine Veranderung der laufenden Renten

Die Aufsichtsbehdrden haben die Beschlisse zwischenzeitlich genehmigt.
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Personalien in der Arzteversorgung Land Brandenburg

— Fabian Hendriks, Geschéftsfiihrer —

Die Geschéftsstelle Ostrower Wohnpark 2, 03046 Cottbus

Wie bereits in den Vorjahren mdéchten wir
Ihnen an dieser Stelle Neuigkeiten bei unse-
ren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern in
unserer Geschéftsstelle in Cottbus naher
vorstellen.

Die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der
Arzteversorgung Land Brandenburg stehen
Ihnen als kompetente Ansprechpartner fur
alle Fragen im Zusammenhang mit lhrer Mit-
gliedschaft und Ihrer Rente gerne zur Ver-
flgung.

Im April 2018 erfolgte eine Neueinstellung
bei der Arzteversorgung Land Brandenburg.
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Herr
Danny Tuchlinsky

Herr Danny Tuchlinsky ist seit dem 01. April
2018 bei der Arzteversorgung Land Bran-
denburg beschéftigt. Herr Tuchlinsky ist
Diplom-Kaufmann (FH) und war von 2012
bis 2018 bei Berlin Asset Consult als Kapi-
talanlageberater beschaftigt.

Vor seiner Tatigkeit bei Berlin Asset Con-
sult war Herr Tuchlinsky von 2008 bis 2012
Teamleiter Controlling und Referent der
Geschaftsfiihrung bei SwissLife Select.

Herr Tuchlinsky ist zustandig fur den
Bereich Kapitalanlagen und Risikomanage-
ment. Hierbei stellt er sicher, dass die Arz-
teversorgung Land Brandenburg Uber ein
effizientes und funktionierendes Risikoma-
nagementsystem verfligt.

Er implementiert daneben auch Stresstests
und steht mit seinem Fachwissen bei der
Entscheidungsfindung von Kapitalanlagen
dem Verwaltungsausschuss zur Seite.
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GruB und Ausblick auf das Jahr 2019

- Dipl.-Med. Andrea Kruse, Vorsitzende des Verwaltungsausschusses -

Liebe Kolleginnen und Kollegen,

wie immer zum Ende des Jahres mdchte ich
das vergangene Jahr Revue passieren las-
sen und den Versuch eines Ausblicks wagen.

Das Jahr 2018 war ein sehr bewegtes Jahr.
Die Beitrage in diesem Versorgungsbrief
spiegeln dies wieder. Viele Themen und Ent-
scheidungen standen fur die Mitglieder des
Verwaltungs- und Aufsichtsausschusses auf
der Tagesordnung.

In den Vorjahren hatten wir gehofft, dass die
Kapitalmarkte in ruhigeres und geordnete-
res Fahrwasser kommen wirden. Dass dies
nicht eingetroffen ist, ist nicht zu verkennen.
Das Auf und Ab an den Kapitalmérkten und
die Nullzinspolitik werden weiter anhalten
und die vielfaltigen Einflisse wie die der
Zentralbanken, wirtschaftliche Entwicklun-
gen und Politik werden meiner Ansicht nach
zunehmen.
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Umso wichtiger ist es fiir uns, unsere Bei-
trdge in stabilen Kapitalanlagen anzulegen,
um die laufenden und zukinftigen Renten zu
sichern. Im Gegensatz zur gesetzlichen Ren-
tenversicherung kdnnen wir nicht mit Steuer-
geldern einen Teil unserer Renten finanzieren.
Dies ist politisch so gewollt und geregelt.

Sehr wichtig ist es, dass die Mitglieder des
Verwaltungsausschusses aktiv alle Entwick-
lungen beobachten, diskutieren und mittels
externer Expertise die Geschéfte der Arz-
teversorgung mit Umsicht und Verantwor-
tungsbewusstsein fuhren. Dies ist unser
Anspruch auch im Jahr 2019.

Fir das hohe, auch zeitliche Engagement
bedanke ich mich ganz herzlich bei allen
Verwaltungsausschussmitgliedern.

Den Mitgliedern des Aufsichtsausschusses
gilt an dieser Stelle mein Dank fur die kriti-
sche und aktive Begleitung unserer Arbeit.

Es war keinesfalls einfach, die Rechnungs-
zinsdiskussion im Jahr 2018 zu fiihren und
schlieBlich die Absenkung fur alle neuen Bei-
trdge ab 2019 zu beschlieBen. Umfangreiche
Ausfliihrungen zu dem Thema sind lhnen
bekannt und ich méchte diese hier nicht wie-
derholen. Im Jahr 2019 wird die Umsetzung
der im Zusammenhang mit der Rechnungs-
zinssenkung erfolgten Satzungs&nderungen
ein wichtiger Meilenstein sein.

Dass dies der richtige Weg zur Stabilisie-
rung unserer berufsstandigen Altersversor-
gung ist, haben sowohl die Wirtschaftspri-
fer als auch das Versicherungsmathemati-
sche Gutachten bestétigt.

Um flr die aktuellen Anforderungen gut
aufgestellt zu sein und dem weiterhin star-
ken Wachstum unseres Versorgungswerkes
Rechnung tragend, war eine Anderung in



der Anlagestrategie geboten und die Aus-
schiisse der Arzteversorgung haben sich
fur eine Neuausrichtung der Kapitalanlagen
entschieden.

Nach umfangreicher Analyse unseres Port-
folios wurde die Neustrukturierung der
Kapitalanlagen mit Hilfe der Berater von Wil-
lis Towers Watson umgesetzt. Ein ausgewo-
genes und stresssicheres Portfolio ist unser
Ziel und unsere Aufgabe im neuen Jahr.

Wir missen uns hier vor Augen halten, dass
die Kapitalanlage der Arzteversorgung nach
gesetzlich festgelegten Regeln erfolgen
muss und nicht mit der privaten Kapitalan-
lage verglichen werden kann.

Trotzdem haben wir mit der Rendite unserer
Kapitalanlagen im derzeitigen Finanzmarkt-
umfeld ein stabiles Resultat erwirtschaften
kénnen. Die Kapitalrendite wird aller Vor-
aussicht nach im Jahr 2018 bei 3 % liegen.

Neben den beschriebenen Themen sor-
gen die umfangreichen Satzungsanderun-
gen, die neu eingeflhrte Teilrente sowie
die Umsetzung der Digitalisierung und des
Datenschutzes flr ein weiter wachsendes
Arbeitsaufkommen in der Geschéaftsstelle
der Arzteversorgung.

Diesem Umstand Rechnung tragend, haben
wir das Team der Geschaftsstelle erweitert
und mit Beginn des Jahres 2019 wird eine
weitere Mitarbeiterin ihre Arbeit aufnehmen.
Fur die kontinuierliche Arbeit, das Engage-
ment und flr die vertrauensvolle Zusam-
menarbeit bedanke ich mich ganz herzlich
bei allen Mitarbeitern der Geschéaftsstelle
und bei unserem Geschéaftsfiihrer, Herrn
Fabian Hendriks.

Liebe Kolleginnen und Kolleginnen ich bin
mir sicher, dass jeder von uns ein arbeits-

reiches Jahr hinter sich hat, egal ob in der
Klinik, Niederlassung oder anderen Arbeits-
feldern.

Fir die kommenden Feiertage winsche ich
Ihnen einige ruhige Stunden, schéne Erleb-
nisse im Kreise lhrer Lieben und alles Gute
fur das Jahr 2019.

lhre

Dipl.-Med. Andrea Kruse
Vorsitzende des Verwaltungsausschusses
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