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A. Einfiihrung

Zur Sicherung kunftiger Versorgungsaufwendungen hat der Freistaat Bayern
im Jahr 1999 fUr den Freistaat und die seiner Aufsicht unterliegenden selb-
standigen Korperschaften, Anstalten und Stiftungen des 6ffentlichen Rechts
ein Sondervermogen unter dem Namen ,Versorgungsrucklage des Freistaa-
tes Bayern® errichtet. Ergdnzend dazu wurde fur den Freistaat Bayern zum
1. Januar 2008 das Sondervermdgen ,Versorgungsfonds des Freistaates
Bayern® eingerichtet. Mit Gesetz Gber die Bildung von Versorgungsricklagen
im Freistaat Bayern (BayVersRucklG) vom 11. Dezember 2012 (GVBI.
S. 613), zuletzt geandert durch Art. 13 des Gesetzes vom 17. Dezember 2014
(GVBI. S. 511) wurden die Sondervermdgen ,Versorgungsrucklage des Frei-
staates Bayern® und ,Versorgungsfonds des Freistaates Bayern“ zum 1. Ja-
nuar 2013 unter dem neuen Namen ,Bayerischer Pensionsfonds® fusioniert.
Diesem Sondervermdgen werden jahrlich 100 Mio. € aus dem Staatshaushalt
(Art. 6 Abs. 1 BayVersRucklG) sowie die an den Freistaat Bayern bezahlten
Versorgungszuschlage nach Art. 14 Abs. 2 Bayerisches Beamtenversor-
gungsgesetz zugefuhrt (Art. 6 Abs. 2 BayVersRuckIG).

Fur die sonstigen, nichtstaatlichen Dienstherren gelten die bisherigen Vorga-
ben zur Ricklagenbildung fort. Die Zufiihrungen errechnen sich aus den in
den Jahren 1999 bis 2002 vorgenommenen Verminderungen der Anpassung
der Besoldungs- und Versorgungsbeziige um jeweils 0,2 Prozentpunkte (Art.
17 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 BayVersRucklG) sowie der Halfte der Einsparungen
aus der schrittweisen Absenkung des Versorgungsniveaus (Art. 17 Abs. 1
Satz 1 Nr. 2 BayVersRucklG). Im Jahr 2015 liel3en insgesamt weitere acht
Einrichtungen ihre Versorgungsricklage zusammen mit dem staatlichen Son-

dervermdgen ,Bayerischer Pensionsfonds* verwalten.



Verwaltung

Mit der Verwaltung der Mittel des Sondervermdgens ist die Deutsche Bun-
desbank, Hauptverwaltung in Bayern, betraut. Bei der Anlage der Mittel sind
die vom Bayerischen Staatsministerium der Finanzen, flr Landesentwicklung

und Heimat erlassenen Anlagerichtlinien zu beachten.

Die Anlagerichtlinien wurden zum 1. August 2015 geandert, um Investitionen
von bis zu 50 % des monatlichen Anlagevolumens in Rentenwerte in USD-
Treasuries auf ETF-Basis zu ermdglichen. Der Gesamtbestand darf 3,5 %
des Portfoliovermdgens nicht Ubersteigen. Daraus erzielte Ertrage werden in

USD-Treasuries reinvestiert.
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B. Kapitalmarktbericht fiir das Jahr 2015

Der folgende Kapitalmarktbericht bezieht sich auf die allgemeine Entwicklung
der mafRgeblichen Renten- und Aktienmarkte im Berichtsjahr 2015. Die Er-
wahnung einzelner Anleihen dient nur der Erlauterung des Marktgeschehens
und impliziert nicht, dass diese Werte auch im Sondervermdgen enthalten

sind.

1. Internationale Finanzmarkte

Auch 2015 standen die Finanzmarkte vor allem unter dem Einfluss der Zen-
tralbanken. Niedrige Inflationsraten, weiter sinkende Inflationserwartungen
und eine schleppende Kreditvergabe der Banken veranlassten das Eurosys-
tem zu einer weiteren Lockerung der Geldpolitik. Die US-Notenbank lautete
hingegen zum Ende des Jahres die Zinswende ein und signalisierte einen

vorsichtigen Zinserhéhungszyklus fir die kommenden Jahre.

Geopolitische Risiken wie die Ukraine-Krise zu Beginn des Jahres oder der
wieder aufflammende Syrien-Konflikt bewegten die Finanzmarkte ebenfalls.
Darlber hinaus dampften die griechische Staatsschuldenkrise im Frih-
jahr/'Sommer und schwachere globale Wachstumsaussichten die Risikonei-
gung der Marktteilnehmer. In Europa und in den USA entwickelte sich die
Konjunktur zwar recht robust, die Stagnation in Japan sowie die vermehrten
Anzeichen fur eine Abschwachung in China hinterlie3en jedoch Spuren. Zu-
dem zogen Verwerfungen an den chinesischen Finanzmarkten die globalen

Finanzmarkte in Mitleidenschaft.

2. Anleihen der Bundesrepublik Deutschland und anderer Staaten des

Euro-Gebiets

Die Zinsstrukturkurve der Bundesanleihen veranderte sich im Jahresend-
standsvergleich 2015 zu 2014 kaum (Schaubild 1).
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Die Entwicklung Uber das Jahr hinweg verlief jedoch teils sehr volatil (Schau-
bild 2).
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In den ersten Monaten des Jahres setzten die Renditen von Bundesanleihen
den Abwartstrend des Vorjahres fort. Im Zuge des am 9. Marz begonnenen
Ankaufprogramms von Staatsanleihen durch das Eurosystem (PSPP') er-
reichten Bund-Renditen neue Tiefstande. Mitte April wiesen Bundesanleihen

bis in den 8-jahrigen Laufzeitbereich eine negative Rendite auf, bevor Ende

" Public Sector Purchase Programme
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April eine deutliche Korrektur einsetzte (,Bund-Tantrum®). Treiber dieser vola-
tilen Entwicklung waren zum Teil spekulativer Natur und hatten ihren Aus-
gangspunkt in den Derivatemarkten. Zudem durfte auch die Sorge einiger
Marktakteure vor einer versiegenden Liquiditat bei Bundesanleihen ange-
sichts der PSPP-Ankaufe sowie regulatorische Anreize zum Halten von Bun-

desanleihen eine Rolle gespielt haben.

Uber den Sommer und Herbst nahmen die Renditen in den kiirzeren und mitt-
leren Laufzeitbereichen ihren Abwartstrend im Zuge einer Flucht in sichere
Werte und der Erwartung einer weiteren Lockerung der Geldpolitik im Euro-
system wieder auf. Grande hierfur waren unter anderem die Zuspitzung der
Staatsschuldenkrise in Griechenland und Verwerfungen an den chinesischen
Finanzmarkten, die auf die globalen Finanzmarkte Gbergriffen. Zudem stiegen
die Erwartungen, dass sinkende Inflationserwartungen den Druck auf das Eu-
rosystem erhdhen konnten, weitere geldpolitische Lockerungsmal3ihahmen
zu beschlieRen. Die vom EZB-Rat am 3. Dezember getroffenen Entscheidun-
gen enttduschten diese Erwartungen jedoch teilweise. Offenbar war an den
Finanzmarkten im Vorfeld der EZBR-Sitzung sowohl die Modglichkeit einer
noch starkeren Senkung des Einlagesatzes als auch eine noch deutlichere
Ausweitung des Anleiheankaufprogramms eingepreist worden. Nach der
EZBR-Sitzung verzeichneten Bundesanleihen sprunghaft steigende Rendi-

ten. Dennoch rentierte ein Grolteil des Laufzeitspektrums weiterhin negativ.

Die Renditedifferenzen der Euro-Peripherie zu Bundesanleihen bewegten
sich in 2015 — mit Ausnahme Griechenlands — wieder relativ nahe an den vor
der Staatsschuldenkrise vorherrschenden sehr niedrigen Niveaus (Schau-
bild 3). Zu Beginn des Jahres 2015 bewegte die geopolitische Gemengelage
die Finanzmarkte (Mitte Januar 2015 flammten die Kampfe in der Ostukraine
wieder auf) und Griechenland geriet immer starker in den Fokus. Nachdem
die Regierung Samaras im Dezember 2014 bei der Prasidentschaftswahl ge-
scheitert war, gewann das Linksblndnis Syriza die Parlamentsneuwahlen
vom 25. Januar 2015. Damit begann ein monatelanges Ringen zwischen der
neuen griechischen Regierung und den Geldgebern des griechischen Hilfs-
programms. Diese Auseinandersetzungen eskalierten im Juni 2015, jedoch
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fGhrten sie anders als in den Jahren zuvor zu keinen nennenswerten Anste-
ckungseffekten in den dbrigen Landern der Euro-Peripherie. Fur temporare
Fluktuationen sorgten vielmehr unklare Mehrheitsverhaltnisse nach Parla-
mentswahlen in Portugal und Spanien, wahrend sich insgesamt aber die An-

zeichen flr eine langsame konjunkturelle Erholung im Euroraum mehrten.

Renditedifferenzen zehnjahriger Staatsanleihen gegentiiber Deutschland Schaubild 3
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Die relativ niedrigen Risikoaufschlage bei Staatsanleihen Irlands, Italiens,
Spaniens und Portugals gegenuber Bundesanleihen waren Uberwiegend
Folge rekordniedriger Zinsen und des neuen Wertpapierankaufprogramms
des Eurosystems. Die Suche nach Rendite an den Finanzmarkten wurde wei-
ter verstarkt und ganz allgemein sanken die Risikopramien. Auch die Rendi-
ten der Ubrigen Mitglieder des Euroraums sind im Zuge der weiterhin niedri-
gen Inflationsaussichten und der verstarkten Risikoaversion mehrheitlich
leicht zurickgegangen, bei hoher Volatilitat im Sommer in Folge von Turbu-

lenzen am Aktienmarkt.



-7-

3. Anleihen von staatlich dominierten Emittenten

Die Renditespreads staatlich dominierter Emittenten — wie der Kreditanstalt
fur Wiederaufbau (KfW), der franzdsischen Sozialversicherungs-Agentur
CADES, der Europaischen Investitionsbank (EIB) sowie der Europaischen Fi-
nanzstabilisierungsfazilitat (EFSF) — gegenuber Bundesanleihen verengten
sich im Fruhjahr des Jahres 2015 auf niedrigem Niveau noch weiter (Schau-

bild 4). Im Sommer war eine Korrektur dieser Bewegung festzustellen.

Die Renditeaufschlage gegenuber Bundesanleihen betrugen zum Jahres-
ende 2015 im zehnjahrigen Laufzeitbereich noch 15 BP fur die KfW, 20 BP
fur die EIB, 21 BP flr die EFSF und 36 BP fiir die CADES. Dabei hat sich der
Renditeaufschlag von EIB- und EFSF-Anleihen gegentiber den KfW-Anleihen
weitgehend eingeebnet, wahrend der Renditespread der CADES kaum auf-
schlieen konnte. Im Vergleich zu den anderen hier betrachteten Emittenten
hat die CADES mit einem Rating von AA die niedrigste Bonitatseinstufung.
Die CADES ist als Gesellschaft zur Finanzierung und Tilgung der Schulden
der franzdsischen Sozialversicherung die grofdte franzdsische Agency. Das
Institut besitzt zwar keine explizite Garantie des Staates, jedoch wird auf-
grund des Status als ,Etablissement Public National Administratif‘ (EPA) die
Bonitat von den Ratingagenturen mit der des franzdsischen Staates gleich-

gestellt.

Renditespreads von Anleihen staatlich dominierter Schaubild 4
Emittenten gegentiiber Bundesanleihen
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Die KfW war im Jahr 2015 als einziges der hier betrachteten Institute von allen
fuhrenden Ratingagenturen mit der bestmoglichen Einstufung von AAA be-
wertet. Sie ist der grofte Emittent unter den genannten Instituten. Die Ban-
kengruppe gehort zu 80 % dem Bund und zu 20 % den Bundeslandern. Die

Schulden der KfW werden von den Eigentiimern garantiert.

Als supranationale Emittenten im EU-Kontext werden hier die EIB und der
2013 in dem ESM aufgegangene EFSF betrachtet. Die EIB ist ein supranati-
onales Bankinstitut, flr das die EU-Staaten gesamtschuldnerisch haften. Als
Hilfe fur in Zahlungsschwierigkeiten geratene Mitgliedstaaten spannte die EU
ab Mai 2010 zunachst mit der EFSF einen befristeten Euro-Schutzschirm auf.
Mit dem ESM haben die Eurostaaten im Jahr 2012 dann eine Institution als

dauerhaften Schutz- und Nothilfemechanismus geschaffen.

4. Pfandbriefe und andere Covered Bonds

Wie schon im Vorjahr verzeichneten Covered Bonds in den Kernmarkten
meist nur geringe Risikoaufschlage gegenuber Bundesanleihen (Schaubild
5), auch wenn sie im Vergleich zu den Tiefstanden im Sommer 2015 inzwi-

schen wieder angestiegen sind.

Renditeaufschlag von deutschen, franzosischen, niederlandischen, Schaubild 5
finnischen und &sterreichischen Covered Bonds zu Bundesanleihen
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Insbesondere im Restlaufzeitbereich bis zu 3 Jahren waren die Renditen

ebenfalls negativ oder nahe Null (Schaubild 6).
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Renditestrukturen von Bundesanleihen und Covered Bonds Schaubild 6
Stand; Schlusskurse vom 31.12.2015
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Neben dem Niedrigzinsumfeld stellte vor allem das Ankaufprogramm der EZB
(das sogenannte CBPP3?) den bedeutenden Einflussfaktor auf die generelle
Entwicklung der Renditeaufschlage in 2015 dar. Zwar flihrte das CBPP3 ne-
ben dem Refinanzierungsbedarf fur die gestiegenen Immobilienfinanzierun-
gen in vielen Landern zu einem Anstieg der am Primarmarkt fir EUR-Bench-
markemissionen platzierten Covered Bonds. Absolut gesehen reichte dieser
Anstieg jedoch nicht aus, die durch CBPP3 erhéhte Nachfrage zu decken.
Dies flihrte nicht nur zu der Verengung der Spreads, sondern auch zu einer
Verdrangung klassischer Investoren, die in andere Anlageklassen mit hohe-

ren Renditeaufschlagen auswichen.

Die im Schaubild 5 und 6 sichtbar hohen Renditeaufschlage dsterreichischer
Covered Bonds sind der Belastung des Finanzstandorts Osterreichs vor allem
durch das Zahlungsmoratorium fur die Verbindlichkeiten der Heta Asset Re-

solution geschuldet.

2 Covered Bond Purchase Programme 3
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5. Aktienmarkte

Die Aktienmarkte wurden im Fruhjahr von der Suche nach Rendite im Zuge
der lockeren Geldpolitik insbesondere in Europa und Asien befllgelt (Schau-
bild 7). Geopolitische Unsicherheitsfaktoren wie der Ukraine- und Nahost-
Konflikt sowie die griechische Staatsschuldenkrise belasteten voribergehend
etwas. Gleichwohl erreichten einige europaische sowie US-Aktienindizes im
Fruhjahr Rekordhochs.

Im Sommer fuhrten dann jedoch Sorgen vor einem von China ausgehenden
globalen wirtschaftlichen Abschwung zu Turbulenzen an den chinesischen
Aktienmarkten, die auch auf die globalen Aktienindizes Ubergriffen. Von Mitte
Juni bis Ende August waren die chinesischen Aktienmarkte um tber 40 %
eingebrochen und die chinesische Notenbank sah sich veranlasst, den Ren-
minbi Anfang August um 3 % abzuwerten. In Europa und den USA verloren

die grofl3en Aktienindizes in wenigen Tagen bis zu 20 %.

Im September zog zudem die Abgasmanipulation bei der Volkswagen AG die
Automobilbranche in Mitleidenschaft. Die Volkswagen AG sieht sich seitdem
einer Vielzahl von Schadensersatzforderungen im In- und Ausland ausge-
setzt, darunter auch von Aktionaren wegen maoglicher Verletzung wertpapier-
handelsrechtlicher Publizitats- und Mitteilungspflichten. Damit etwaige An-
spruche nicht verjahren haben zahlreiche Aktionare bis September 2016
rechtliche MalRnahmen ergriffen. Dies gilt auch flr 6ffentliche Investoren, da-
runter die Bundeslander Baden-Wurttemberg, Hessen und in Bayern den
Bayerische Pensionsfonds. Wegen der Vielzahl von Verfahren wird allgemein
damit gerechnet, dass die malRgeblichen Fragen in einem Musterverfahren
geklart und die anhangigen Klagen bis zu einem Musterentscheid ausgesetzt

werden.

Von September bis in den November hinein etablierte sich ein Erholungstrend
in den bis dahin von hoher Marktvolatilitat gepragten Aktienmarkten. Enttau-
schung im Markt Uber geringer als erwartet ausgefallene weitere geldpoliti-
sche Lockerungen der EZB fuhrten Anfang Dezember zu einem erneuten
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Ruckschlag am Aktienmarkt. Nach einer teilweisen Erholung tber den restli-
chen Dezember hinweg konnten die meisten Aktienindizes das Gesamtjahr
aber noch mit moderaten Gewinnen abschlie3en. Dennoch herrschte zum
Jahreswechsel in Folge der Sorgen um die wirtschaftliche Entwicklung in
China und den anhaltenden Verfall der Rohstoffpreise in Industrie- wie

Schwellenlandern gleichermalien Verunsicherung unter den Anlegern.

Ausgewahlte Aktienindizes Schaubild 7
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C. Verwaltung des Sondervermoégens

Die Anlage des Sondervermdgens erfolgt in Schuldverschreibungen und Ak-
tien. Zur Gewahrleistung gleichmafiger Anlagetranchen und im Rahmen der
Liquiditatssteuerung sind kurzfristige Anlagen in festverzinsliche Wertpapiere

durch die Bundesbank zulassig.

1. Liquiditatsmanagement

Dispositionen im Rahmen des Liquiditatsmanagements veranlasste die Deut-
sche Bundesbank selbststandig und berichtete daruber im Anlageausschuss.
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Dabei sehen die Anlagerichtlinien kurzfristige Anlagen in festverzinslichen
Werten vor, die die gleichen Bonitatsanforderungen wie die regularen monat-
lichen Anlagen erfullen mussen. Insgesamt wurden im Berichtsjahr 152 Anla-

gen im Volumen von rund 140 Mio. € getatigt.

Mit Wirkung vom 25. Marz 2015 hat das Bayerische Staatsministerium der
Finanzen, fur Landesentwicklung und Heimat zugelassen, dass liquide Mittel,
fir die im Rahmen der Liquiditatssteuerung innerhalb von drei Geschéaftsta-
gen keine rentierliche Anlage maoglich ist, im Rahmen des staatlichen Liquidi-

tatsmanagements angelegt werden.

Das hiesige Liquiditatsmanagement und die vorubergehenden Auslagerun-
gen ins staatliche Liquiditdtsmanagement dienen einerseits der Gewahrleis-
tung gleichmafiger monatlicher Anlagetranchen und andererseits der Ver-
meidung eines Entgelts in HOhe des negativen Satzes der Einlagefazilitat auf
Girokontoguthaben bei der Deutschen Bundesbank. Dieses resultiert aus der
Umsetzung der EZB-Beschlisse vom 5. Juni 2014, wobei der Entgeltsatz
0,2 % bis zum 8. Dezember 2015 bzw. 0,3 % bis Ende 2015 betrug. Nach
den derzeit gultigen Regelungen wird der Entgeltsatz allerdings nur dann auf
die Girokontoguthaben erhoben, wenn der EONIA-Satz entweder negativ ist
oder wenn die Guthaben bestimmter staatlicher Stellen bei der Deutschen
Bundesbank in Summe 0,04 % des BIP U(bersteigen. Der
EONIA-Satz war im Jahr 2015 beinahe durchgehend negativ. Im Ergebnis
kam es zu einer Belastung der Girokonten in Hohe von 10.479 €. Dem stan-
den Ertrage aus dem Liquiditatsmanagement in Hohe von 11.837 € und Zin-
sen aus den vorubergehenden Auslagerungen in Hohe von 8.545 € gegen-

uber.

2. Portfolioanlagen
2.1 Portfoliostruktur

Die Anlagerichtlinien sehen eine Aktienzielquote von 30 % vor. Zum Jahres-
ende betrug die Quote 29,5 %. Die Zielquoten fur die einzelnen Indizes im
Aktienteilportfolio (33 % EuroStoxx 50, 33 % DAX, 27 % MSCI World und 7 %
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MDAX) werden ohne Umschichtungen innerhalb des Portfolios angestrebt.
Zum 31. Dezember 2015 ergaben sich folgende Anteile im Aktienteilportfolio:
32,4 % EuroStoxx 50, 34,3 % DAX, 26,5 % MSCI World und 6,8 % MDAX.

Innerhalb der Rentenwerte bilden Exchange Traded Funds auf USD-Treasu-
ries eine neue Anlageklasse. Die neuen Anlagerichtlinien mit Gultigkeit ab
1. August 2015 sehen eine Obergrenze von 3,5 % des Portfoliovermogens
vor, bis zu der eine Anlage in diese Titel erfolgen kann. Mit den Anlagen im
November und Dezember wurde eine Quote von 0,4 % des Portfoliovermo-

gens erreicht.

Unter Berticksichtigung des Kassenbestands in Hohe von 297.964 € errech-
net sich somit eine Quote von 70,1 % fur eurodenominierte Anleihen im Port-
folio, welches aggregiert Uber alle Anlageklassen einen Marktwert von
2.347.044.818 € zum 31. Dezember 2015 aufwies.

2.2 Rententeilportfolio

Gemaly den Anlagerichtlinien erfolgt die Anlage des Sondervermdgens in
Euro-denominierten handelbaren Schuldverschreibungen des Bundes und
der Lander sowie Emissionen von auslandischen Staaten, supranationalen
Organisationen, staatlich dominierten Emittenten und in Pfandbriefen und
vergleichbaren gedeckten Schuldverschreibungen, sofern sie im Zeitpunkt
der Anlageentscheidung ein Rating von mindestens ,AA-" von Standard &
Poor‘s oder Fitch bzw. ,Aa3“ von Moody’s aufweisen. Seit 1. August 2015
kénnen bis zu 3,5 % des Portfoliovermdgens in Exchange Traded Funds auf
USD-Treasuries angelegt sein. Uberschreitungen durch Kursveranderungen
sind dabei zulassig. Die Anlage in ETF auf USD-Treasuries ist auf 50 % des

monatlichen Rentenanlagebetrags begrenzt.

Unterhalb der fur einen Kauf geltenden Mindestratinganforderungen ist eine
Beobachtungszone bis ,A-, bzw. ,A3* definiert. Uber Anleihen, die sich in der

Beobachtungszone befinden, wird im Anlageausschuss gesondert Gber ein
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Halten oder einen Verkauf beraten. Im Falle einer noch weitergehenden Her-
abstufung ist die Anleihe zu veraullern, sofern keine andere Weisung des
Bayerischen Staatsministeriums der Finanzen, fur Landesentwicklung und

Heimat vorliegt.

Zwei Emissionen der Hypothekenbank Frankfurt mit Falligkeiten in den Jah-
ren 2019 und 2021 im Nominal-Volumen von insgesamt 47,5 Mio. € waren
Mitte 2014 von Moody’s auf A1 herabgestuft worden und damit in der Be-
obachtungszone. Der stimmberechtigte Teil des Anlageausschusses sprach
sich fur ein Halten der Bestéande aus. Nachdem Moody’s das Rating im Juni
2015 wieder auf Aa2 angehoben hat, verfugen alle Anleihen wieder Gber das

fur einen Kauf geforderte Mindestrating.

Den Schwerpunkt bei den Rentenanlagen bildeten 2015 Hypothekenpfand-
briefe mit einem Nominalwert von rund 26 Mio. €. Zusammen mit den o&ffent-
lichen Pfandbriefen im Nennwert von knapp 11 Mio. € machten deutsche
Pfandbriefe insgesamt rund zwei Finftel der Anlagen aus. Landeranleihen
aus Frankreich, den Niederlanden und Belgien steuerten weitere knapp 30 %
zum Rentenumsatz bei. Mit der Bank Nederlandse Gemeenten, einem Fi-
nanzanbieter fur den offentlichen Sektor, wurde ein neuer Emittent ins Anla-
gespektrum aufgenommen. Nominal wurden rund 25 Mio. € in diesen nieder-

landischen Wert investiert.

Ebenfalls neu im Anlagespektrum sind iShares USD Treasury Bond 7 — 10 yr
ETF. Dabei handelt es sich um einen UCITS-konformen ETF, der die Perfor-
mance des Barclays US Treasury 10 Year Term Index nachbildet und dazu
die zwolf letzten Emissionen zehnjahriger US-Notes mit Laufzeiten von der-
zeit 2023 — 2025 im Bestand halt. Damit beinhaltet das Rententeilportfolio
erstmals eine Wahrungskomponente. Die monatliche Investition in diese Titel
soll 50 % des nicht fur Aktien vorgesehenen Betrages der monatlichen Anla-
getranchen nicht Uberschreiten. Im Jahr 2015 erfolgten Anlagen in diesen Ti-
teln im November und Dezember mit einem Gesamtgegenwert von
8,6 Mio. €. Da die iShares USD Treasury Bond 7 — 10 yr ETF keine Endfallig-
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keit wie Anleihen aufweisen, erfolgt keine Einbeziehung dieser Titel in die Be-
rechnungen zu Duration, Markt- und Einstandsrenditen und Falligkeitsstruk-
tur. Die Ertrage aus dem Titel werden zweimal jahrlich ausgeschuttet und di-
rekt wieder in diesen ETF angelegt. Die Reinvestition findet unabhangig da-
von statt, ob die in den Anlagerichtlinien genannte Héchstgrenze flur diese

ETF von 3,5 % des Portfoliomarktwertes bereits erreicht ist.

Den Investitionen in Rentenwerte im zehnjahrigen Laufzeitbereich standen

Falligkeiten in Hohe von rund 36 Mio. € entgegen.

Die durchschnittliche Einstandsrendite des Jahres 2015 errechnet sich mit
0,84 %. Dabei zeigte sich das historisch niedrige Zinsniveau besonders an
den Einstandsrenditen im ersten halben Jahr, die bei gemittelt 0,73 % lagen.
Das zweite Halbjahr konnte mit durchschnittlich 0,97 % Einstandsrendite auf-
warten. Die kumulierte Einstandsrendite aller Transaktionen seit 1999 in den
Depots des Bayerischen Pensionsfonds ermafigte sich dementsprechend
von 3,52 % auf 3,37 %. Der moderate Rickgang beruht auf den verhaltnis-

malig geringen Neuinvestitionen in Renten.

Die Durationsvorgabe (modified duration) flr die Rentenwerte im Depot
wurde im Juli mit gesonderter Weisung von bisher 5,3 bis 6,2 auf 4,7 bis 5,7
gesenkt. Mit der Absenkung der Durationsvorgabe wurde dem Umstand
Rechnung getragen, dass in fruheren Jahren durch héhere Zufihrungen und
geringere Aktienquoten verhaltnismalig grole Rentenbestande mit Fallig-
keitsdatum 2020 bis 2023 aufgebaut wurden. Mit der abnehmenden Restlauf-
zeit dieser Titel sinkt die Duration im Rententeilportfolio. Umschichtungen zur

Aufrechterhaltung der Duration sind nicht vorgesehen.

Die durch den starken Renditeriickgang aufgelaufenen Kursgewinne bei Ren-
tenwerten stellen nur Buchgewinne dar und werden nicht realisiert. Die Per-
formancezahlen des Sondervermdgens der letzten Jahre — soweit aus den
Rentenwerten herrihrend — missen daher im Kontext mit der aktuellen Port-
foliorendite der Rentenwerte im Bestand in Hohe von 0,34 % bei der aktuellen

Duration von 5,2 als Kalkulationsbasis gesehen werden.
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Far die weiteren Einrichtungen wurden — sofern es die Mindeststlckelung zu-
lie® — ebenfalls die entsprechenden Anleihen und iShares USD Treasury
Bond 7 — 10 yr ETF erworben. Der Grenzwert beim Girokontoguthaben, ab
dem ein Sondervermdgen in die Anlagerunde einbezogen wird, wurde mittels

einer Weisung vom 7. Januar 2015 von 1.500 € auf 2.200 € angehoben.

3. Aktienteilportfolio

Durch die das gesamte Jahr 2015 nicht erreichte Aktienzielquote von 30 %
des Portfoliomarktwertes konnten bei jeder Anlagerunde 50 % des monatli-
chen Anlagebetrages in Aktien investiert werden. Da die Zielquoten innerhalb
des Aktienteilportfolios nicht durch Umschichtungen, sondern nur durch In-
vestition der Zuflusse erreicht werden sollen, erfolgten Aktienanlagen 2015
fast ausschlief3lich mittels ETF in den MSCI World und MDAX. Lediglich im
Dezember erfolgte auch eine Investition in die Einzeltitel des EuroStoxx 50.
Daneben erfolgte nach den Index-Verkettungsterminen eine Anpassung an
die aktuellen Gewichtungen der Aktien im DAX und EuroStoxx 50. Fur die
kleineren Sondervermdgen wurden zur vorgegebenen Nachbildung der Akti-

enindizes ausschlieBlich ETFs auf die jeweiligen Indizes erworben.

Den Schwerpunkt der Neuinvestitionen in das Aktienteilportfolio bildete 2015
der MSCI World. Rund 60 % des Marktwertes in diesem Index domizilieren in
den USA und Kanada, wodurch sich das Exposure im Aktienteilportfolio ge-
genuber Nordamerika von gut 10 % Ende 2014 auf 16 % ausdehnte. Der
Anteil der Aktienemittenten aus dem asiatischen und pazifischen Teil im Ak-
tienteilportfolio erhdhte sich von 2 % auf 3,5 %. Dementsprechend verringerte
sich der Anteil westeuropaischer Emittenten auf 80,5 %. 59 % des Marktwer-
tes im MSCI World notierten am Ende des Berichtszeitraums in US-Dollar,
wodurch sich ein Anteil von 15,6 % an den Aktienanlagen im Bayerischen
Pensionsfonds errechnet. Dessen Entwicklung gegentber dem Euro tragt da-
mit zunehmend zur Wertentwicklung des Aktienteilportfolios bei. So verlor der
in US-Dollar notierte ETF auf den MSCI World 0,9 % in 2015, konnte in Euro
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gerechnet jedoch um 10,5 % zulegen. Weitere nennenswerte Wahrungsposi-
tionen besetzen der japanische Yen mit 2,3 % und das britische Pfund mit
2 % Anteil am Aktienteilportfolio. Fir den Euroraum verbleibt ein Anteil von
76,6 % nach 85,7 % Ende 2014.

Aufgliederung des Aktienportfolios (inkl. ETF) nach Wahrungen Schaubild 10

Euro 76,6%

GBP 2,0%

USD 15,6%
JPY 2,3%

CAD 0,8%

CHF 0,9%

HKD 0,3%
AUD 0,7%
sonstige 0,7%

Deutsche Bundesbank

Die Aufgliederung des Aktienteilportfolios nach Wirtschaftssektoren ergab ge-
genuber 2014 nur geringe Veranderungen. Mit der Aufnahme eines Immobi-
lienwertes in den DAX baute der ohnehin schon starkste Sektor der Finanz-
dienstleister seinen Vorsprung noch etwas aus und stellte 22,7 % der Aktien-
anlagen. Der Anteil der Konsumguterwerte fiel von knapp 19 % auf 17,4 %.

Aus den Aktienengagements wurden Dividenden in Hohe von 10.147.265 €
vereinnahmt. Dividendeneinnahmen der Sondervermégen unterliegen grund-

satzlich der Ertragsbesteuerung.
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4. Vermogensbestand
Der Marktwert des aggregierten Bayerischen Pensionsfonds des Freistaates

Bayern belief sich Ende 2015 auf 2.347.044.818 €. Das Sondervermdgen
wies zum 31. Dezember 2015 folgende Struktur auf:

Rentenwerte
71%

Aktien
29%
Kasse
0%
Aufteilung des Rentenvermoégens
Forderbk. / Inst. m. )
offentl. Auftrag Supra1r:$|0nals
19% ’
Pfandbriefe / Covered
Bonds 26%

Anleihen von
Bundeslandern
18%

ETF auf USD-

Treasuries
Staatsanleihen 1%

23%
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Aufteilung des Aktienvermogens

Dax30
34%

, MSCI World
. 27%

EuroStoxx50
32%

Im Berichtsjahr 2015 haben sich fir das zusammengefasste Gesamtvermé-

gen folgende Bewegungen ergeben:

Anfangsbestand Kontoguthaben am 1.1.2015 273.199,95 €
(+) Wertpapierverkaufe 16.448.469,22 €
(+) Tilgungen (= Falligkeit von Wertpapieren)? 178.199.020,00 €
(+) Kuponzahlungen 52.843.860,22 €
(+) Dividendenzahlungen (netto) 10.222.162,24 €
(+) Zuflhrungen 112.359.247,67 €
(+) Kontoverzinsung* -1.933,36 €
Summe Einzahlungen (Mittelzuflisse) 257.711.578,32 €
(-) Wertpapierkaufe’ 370.046.061,83 €
Summe Auszahlungen (Mittelabflisse) 370.046.061,83 €
Endbestand Kontoguthaben am 31.12.2015 297.964,11 €

3 EinschlieRlich kurzfristigem Liquiditdtsmanagement.
4 Zinsertrage abziiglich Entgelt in Hohe des negativen Einlagesatzes.
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Der aggregierte Bayerische Pensionsfonds erreichte im Berichtsjahr geldge-
wichtet eine Rendite von 2,95 % (Vorjahr: 8,82 %). Seit Auflage belief sich die
annualisierte Rendite des aggregierten Fonds auf geldgewichtet 5,72 % (nach
6,13 % Ende 2014)°.

Alle Teilportfolios lieferten positive Renditen. Anleihen von Bund und Landern
erzielten eine geldgewichtete Rendite von 0,64 %. Fur die Ubrigen Schuldver-
schreibungen standen geldgewichtet 0,98 % zu Buche. Diese Ergebnisse fal-
len deutlich niedriger aus als noch im Vorjahr. Wahrend im Jahr 2014 Kurs-
gewinne aufgrund gesunkener Marktrenditen maf3geblich fur die Renditeent-
wicklung waren, wurde fur Renten isoliert betrachtet im abgelaufenen Jahr
ein negatives Bewertungsergebnis verzeichnet, welches jedoch durch Kurs-
gewinne in den Aktienteilportfolios Uberkompensiert werden konnte. Dabei ist
zu berlcksichtigen, dass die Marktkurse der im Bestand gehaltenen Papiere
nahezu durchweg Uber Pari notieren. Dieses Agio betragt im Durchschnitt des
Portfolios rund 15 % und geht bis zur Falligkeit der Papiere auf Null zurtck.
Im Vergleich zum Vorjahresultimo ist es um 3 Prozentpunkte gesunken, was
zu nicht realisierten Bewertungsverlusten fuhrt. Sollte es zu steigenden
Marktzinsen kommen, waren damit weitere und hohere Bewertungsverluste
verbunden, die sich negativ auf die Rendite auswirken wirden. Gleichzeitig
wurden steigende Marktzinsen allerdings die Moglichkeit bieten, neue Anlei-

hen mit wieder hoheren Renditen zu erwerben.

Einen Eindruck von den bis zur Falligkeit zu erwartenden Ertragen gibt die
Effektivverzinsung (yield-to-maturity), die fur das Portfolio zum Jahresende
2015 einen Wert von lediglich 0,3 % aufwies. Anders ausgedruckt ware dieser
Wert die Einstandsrendite, wenn das Portfolio in der aktuellen Zusammenset-

zung zum Berichtsstichtag gekauft worden ware.

Das Teilportfolio mit Aktien und bérsengehandelten Investmentfonds erzielte

insgesamt eine geldgewichtete Rendite von 8,72 %.

5 Aligemeiner Hinweis:

Die von der Bundesbank zu Grunde gelegte Mark-to-Market-Bewertung beriicksichtigt in
der Ertragsbetrachtung Buchgewinne und —verluste, die bis zur Endféalligkeit der Papiere
wieder abgeschmolzen werden.
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Das Teilportfolio mit EuroStoxx 50-Einzelwerten bzw. ETF auf diesen Index
gewann im Berichtsjahr zeitgewichtet 6,83 %, wahrend DAX-Aktien und ETF
ein Ergebnis in Hohe von 9,24 % lieferten (Index-Werte: 6,42 % bzw. 9,56 %).
Die Indizes MDAX und MSCI World werden im Portfolio Gber ETF abgebildet.
Die Teilportfolios erwirtschafteten per 31. Dezember 2015 zeitgewichtete
Renditen in Hohe von 22,14 % (MDAX) und 11,01 % (MSCI World). Fur die

entsprechenden Indizes standen 22,67 % bzw. 10,66 % zu Buche.

Mdnchen, 26. September 2016

Wolfgang Lazik

Ministerialdirektor



Wertentwicklung des Bayerischen Pensionsfonds im Jahr 2015
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Anlage 1

Betrage in Euro

Bayerischer DRV DRV DRV MDK German. | Deutsches | Akad. f. BKK Bayerischer
Pensionsfonds" | Bayern Siid| Schwaben | Nordbayern| in Bayern | Nationalm. [ Museum | polit. Bild. |Landesverb.| Pensionsfonds

Depot-Stammnr. 4000673 4000674 4000675 4000676 4000678 4000679 4000682 4000683 4002049 aggregiert
Erste Einzahlung 20.10.1999 20.10.1999 | 20.10.1999 | 20.10.1999 | 20.10.1999 | 20.10.1999 | 02.05.2001 | 14.10.2002 | 08.07.2010
Kursgew.-/verluste 4.653.639 53.348 19.118 50.581 18.594 6.240 13.048 387 1.674 4.816.629
Zinsertrage (Kupons) 52.215.230 233.515 70.095 190.442 70.553 20.260 38.957 788 4.021 52.843.861
Dividenden u. so. Ertrage 12.542.223 35.110 10.827 29.283 10.831 3.469 6.898 156 742 12.639.539
Kontozinsen -10.052 -139 -59 -152 -53 -6 -12 -2 -4 -10.479
sonst. Zinsanspriiche % -3.461.561 -18.561 -5.626 -15.185 -5.282 -186 -366 5 44 -3.506.718
Aufwendungen -85.259 -245 -77 -195 -78 -4 -4 0 0 -85.862
Wertzuwachs 65.854.220 303.028 94.278 254.774 94.565 29.773 58.522 1.333 6.477 66.696.970
Wertentwicklung des Bayerischen Pensionsfonds seit der ersten Mittelzufiihrung
(Tag der ersten Einzahlung bis 31.12.2015)

Betrage in Euro

Bayerischer DRV DRV DRV MDK German. | Deutsches | Akad. f. BKK Bayerischer
Pensionsfonds" Bayern Sud| Schwaben | Nordbayern| in Bayern | Nationalm. [ Museum | polit. Bild. |Landesverb.| Pensionsfonds

Depot-Stammnr. 4000673 4000674 4000675 4000676 4000678 4000679 4000682 4000683 4002049 aggregiert
Erste Einzahlung 20.10.1999 20.10.1999 | 20.10.1999 | 20.10.1999 | 20.10.1999 | 20.10.1999 | 02.05.2001 | 14.10.2002 | 08.07.2010
Kursgew.-/verluste 299.271.788| 1.376.244 426.956| 1.159.814 434.935 133.271 267.376 6.000 24.939 303.101.323
Zinsertrage (Kupons) 370.430.287| 1.475.154 487.323| 1.294.957 472.831 143.055 279.503 5.691 17.126 374.605.927
Dividenden u. so. Ertrage 85.682.678 205.096 64.916 175.302 64.558 19.824 41.461 760 3.194 86.257.789
Kontozinsen 4.258.567 14.208 5.683 15.468 5.861 1.658 3.781 175 248 4.305.649
sonst. Zinsanspriiche ¥ 11.233.242 9.686 11.351 30.988 11.718 7.229 17.654 315 1.256 11.323.439
Aufwendungen -345.691 -968 -276 -814 -269 -86 -95 -18 -25 -348.242
Wertzuwachs 770.530.871] 3.079.420 995.953| 2.675.715 989.635 304.950 609.681 12.923 46.737 779.245.885

”Versorgungsfonds und Versorgungsricklage des Freistaates Bayern wurden zum 1. Januar 2013 zum Bayerischen Pensionsfonds zusammengelegt. Wertzuwachse

und Renditen von Versorgungsriicklage und Versorgungsfonds werden im Bayerischen Pensionsfonds fortgerechnet.

2 Geldgewichtete Renditen.

% Periodengerecht abgegrenzte Stiickzinsen unter Beriicksichtigung der Kuponzahlungen.

Hinweis: in den Summenspalten/ -zeilen kann es wegen der Verwendung von Ganzzahlen zu Rundungsdifferenzen kommen

Quelle: Deutsche Bundesbank - Hauptverwaltung in Bayern




Entwicklung des Bayerischen Pensionsfonds im Jahr 2015
(01.01.2015 bis 31.12.2015)
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Anlage 2

Betrage in Euro

Bayerischer DRV DRV DRV MDK German. | Deutsches | Akad.f. BKK Bayerischer
Pensionsfonds” | Bayern Siid| Schwaben Nordbayern| in Bayern | Nationalm.| Museum | polit. Bild. [Landesverb.| Pensionsfonds

Depot-Stammnr. 4000673 4000674 4000675 4000676 4000678 4000679 4000682 4000683 4002049 aggregiert
Erste Einzahlung 20.10.1999 20.10.1999 | 20.10.1999 [ 20.10.1999 [ 20.10.1999 [ 20.10.1999 [ 02.05.2001 | 14.10.2002 | 08.07.2010
Anfangskapital 2.141.969.526| 9.434.600( 2.889.456( 7.833.887| 2.919.398 900.209( 1.806.506 39.944 195.075| 2.167.988.600
Zufiihrungen 110.294.034 735.078 236.001 650.559 209.342 70.505 145.371 3.814 14.544 112.359.248
Wertentwicklung 65.854.220 303.028 94.278 254.774 94.565 29.773 58.522 1.333 6.477 66.696.970
Endkapital 2.318.117.780| 10.472.706| 3.219.735( 8.739.220( 3.223.305( 1.000.487( 2.010.399 45.091 216.096 2.347.044.818
Anderung im Vermégen 176.148.254| 1.038.106 330.279 905.333 303.907 100.278 203.893 5.147 21.021 179.056.218
Wertentw. in % ? 2,95 3,01 3,05 3,03 3,05 3,09 3,03 3,08 3,12 2,95
Entwicklung des Bayerischen Pensionsfonds seit der ersten Mittelzufiihrung
(Tag der ersten Einzahlung bis 31.12.2015)

Betrage in Euro

Bayerischer DRV DRV DRV MDK German. | Deutsches | Akad. f. BKK Bayerischer
Pensionsfonds" Bayern Sud| Schwaben [ Nordbayern| in Bayern | Nationalm. [ Museum polit. Bild. |Landesverb.| Pensionsfonds

Depot-Stammnr. 4000673 4000674 4000675 4000676 4000678 4000679 4000682 4000683 4002049 aggregiert
Erste Einzahlung 20.10.1999 20.10.1999 20.10.1999 [ 20.10.1999 [ 20.10.1999 [ 20.10.1999 [ 02.05.2001 | 14.10.2002 | 08.07.2010
Anfangskapital 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zufiihrungen 1.547.586.909( 7.393.286( 2.223.782| 6.063.505| 2.233.670 695.537 1.400.718 32.168 169.359| 1.567.798.934
Wertentwicklung 770.530.871 3.079.420 995.953| 2.675.715 989.635 304.950 609.681 12.923 46.737 779.245.885
Endkapital 2.318.117.780| 10.472.706| 3.219.735( 8.739.220( 3.223.305( 1.000.487( 2.010.399 45.091 216.096 2.347.044.818
Rendite in % ? 5,72 5,74 5,62 5,69 5,68 5,68 5,55 5,65 5,89 5,72

" Versorgungsfonds und Versorgungsriicklage des Freistaates Bayern wurden zum 01.01.2013 zum Bayerischen Pensionsfonds zusammengelegt. Wertzuwéchse
und Renditen von Versorgungsriicklage und Versorgungsfonds werden im Bayerischen Pensionsfonds fortgerechnet.

2 Geldgewichtete Renditen.

% Periodengerecht abgegrenzte Stiickzinsen unter Beriicksichtigung der Kuponzahlungen.
Hinweis: in den Summenspalten/ -zeilen kann es wegen der Verwendung von Ganzzahlen zu Rundungsdifferenzen kommen

Quelle: Deutsche Bundesbank - Hauptverwaltung in Bayern
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Struktur nach Anlagemedien Anlage 3
Stand 31.12.2015
Bayerischer DRV DRV DRV MDK German. | Deutsches | Akad. f. BKK Bayerischer

Pensionsfonds|Bayern Siid| Schwaben |Nordbayern| in Bayern | Nationalm.| Museum | polit. Bild. |Landesverb.| Pensionsfonds
Depot-Stammnr. 4000673 4000674 | 4000675 | 4000676 | 4000678 | 4000679 | 4000682 | 4000683 | 4002049 aggregiert
Staatsanleihen 368.109.078| 2.003.194 642.398| 1.689.401 643.669 242.360 382.902 22.442 61.592 373.797.036
Anleihen von Bundeslandern 300.495.357| 1.364.139 397.888| 1.123.642 417.579 110.439 288.045 0 21.434 304.218.523
Forderbk./Inst. m. 6ffentl. Auftrag 311.147.855| 1.021.591 303.438 828.749 302.304 54.343 127.446 3.811 21.997 313.811.534
Supranationals 224.912.764 1.065.758 326.046 902.693 327.853 95.677 177.566 1.141 12.565 227.822.063
Pfandbriefe/Covered Bonds 419.714.628| 1.755.525 540.894| 1.459.436 529.470 195.665 433.291 3.120 33.058 424.665.087
ETF auf USD-Treasuries 8.397.062 75.858 29.451 76.929 21.776 2.677 2.142 8.605.895
Zinsforderungen aus Rentenwerten " 2.271.060 8.695 2.544 6.845 2.636 324 601 46 2.292.751
Summe Rentenwerte 1.635.047.804| 7.294.760| 2.242.659( 6.087.695 2.245.287 701.485| 1.411.993 30.560 150.646| 1.655.212.889
Aktien/ETFs 682.657.323( 3.174.081 975.682| 2.648.427 976.585 297.868 596.375 13.215 64.114 691.403.670
Dividendenforderungen " 130.296 130.296
Summe Aktien 682.787.619( 3.174.081 975.682| 2.648.427 976.585 297.868 596.375 13.215 64.114 691.533.966
Kasse 282.356 3.865 1.393 3.097 1.434 1.136 2.031 1.317 1.335 297.964
Gesamt 2.318.117.780| 10.472.706( 3.219.735| 8.739.220| 3.223.305| 1.000.487| 2.010.399 45.091 216.096| 2.347.044.818

Bayerischer DRV DRV DRV MDK German. | Deutsches | Akad. f. BKK Bayerischer

Pensionsfonds|Bayern Stid| Schwaben |Nordbayern| in Bayern | Nationalm.| Museum | polit. Bild. |Landesverb.| Pensionsfonds
ETF auf USD-Treasuries 4000673 4000674 | 4000675 | 4000676 | 4000678 | 4000679 | 4000682 | 4000683 | 4002049 aggregiert
Staatsanleihen 15,88% 19,13% 19,95% 19,33% 19,97% 24,22% 19,05% 49,77% 28,50% 15,93%
Anleihen von Bundeslandern 12,96% 13,03% 12,36% 12,86% 12,95% 11,04% 14,33% 0,00% 9,92% 12,96%
Forderbk./Inst. m. 6ffentl. Auftrag 13,42% 9,75% 9,42% 9,48% 9,38% 5,43% 6,34% 8,45% 10,18% 13,37%
Supranationals 9,70% 10,18% 10,13% 10,33% 10,17% 9,56% 8,83% 2,53% 5,81% 9,71%
Pfandbriefe/Covered Bonds 18,11% 16,76% 16,80% 16,70% 16,43% 19,56% 21,55% 6,92% 15,30% 18,09%
ETF auf USD-Treasuries 0,36% 0,72% 0,91% 0,88% 0,68% 0,27% 0,11% 0,00% 0,00% 0,37%
Zinsforderungen aus Rentenwerten R 0,10% 0,08% 0,08% 0,08% 0,08% 0,03% 0,03% 0,10% 0,00% 0,10%
Summe Rentenwerte 70,53% 69,65% 69,65% 69,66% 69,66% 70,11% 70,23% 67,77% 69,71% 70,52%
Aktien/ETFs 29,45% 30,31% 30,30% 30,31% 30,30% 29,77% 29,66% 29,31% 29,67% 29,46%
Dividendenforderungen " 0,01%
Summe Aktien 29,46% 30,31% 30,30% 30,31% 30,30% 29,77% 29,66% 29,31% 29,67% 29,46%
Kasse 0,01% 0,04% 0,04% 0,04% 0,04% 0,11% 0,10% 2,92% 0,62% 0,01%
Gesamt 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

n Ex-Tag vor und Zahltag nach dem Berichtsstichtag 31.12.2015
Hinweis: in den Summenspalten/ -zeilen kann es wegen der Verwendung von Ganzzahlen zu Rundungsdifferenzen kommen

Quelle: Deutsche Bundesbank - Hauptverwaltung in Bayern




Entwicklung der Einnahmen und Ausgaben im Jahr 2015
(01.01.2015 bis 31.12.2015)
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Anlage 4

Betrage in Euro

Bayerischer DRV DRV DRV MDK German. | Deutsches | Akad. f. BKK Bayerischer
Pensionsfonds | Bayern Sud | Schwaben | Nordbayern | in Bayern | Nationalm. | Museum polit. Bild. |Landesverb.| Pensionsfonds

Depot-Stammnr. 4000673 4000674 4000675 4000676 4000678 4000679 4000682 4000683 4002049 insgesamt

Kontostand 01.01.2015" 192.878,21 29.991,10| 10.205,27| 27.674,15| 11.087,45 333,52 624,27 202,43 203,55 273.199,95
Verkauf Wertpapiere 16.448.469,22 16.448.469,22
Tilgung (Falligkeiten) 175.969.000,00| 863.910,00| 282.125,00| 766.475,00| 260.060,00| 17.075,00| 40.115,00 260,00 178.199.020,00
Kupons 52.215.229,82 233.515,09| 70.094,67| 190.441,80( 70.552,87| 20.260,19| 38.957,45 787,53 4.020,80 52.843.860,22
Nettodiv. u. so. Zahlungen| 10.049.949,42 35.109,80] 10.827,01 29.282,98| 10.830,50 3.469,35 6.898,32 155,97 741,82 10.147.265,17
Quellensteuererstattung 74.897,07 74.897,07
Zufiihrungen 110.294.033,68| 735.078,19| 236.001,44| 650.558,64| 209.341,57| 70.505,00( 145.371,39 3.813,58| 14.544,18| 112.359.247,67
Riickfiihrungen® 62.230.000,00 62.230.000,00
Zinsertrage® 8.545,36 8.545,36
Mittelzufliisse 427.290.124,57|1.867.613,08| 599.048,12(1.636.758,42| 550.784,94| 111.309,54( 231.342,16 5.017,08] 19.306,80| 432.311.304,71
Kauf Wertpapiere® 364.878.556,52(1.893.352,43| 607.728,70|1.660.985,54| 560.312,32| 110.500,82| 229.923,16 3.900,75| 18.171,67 369.963.431,91
Gebiihren® 82.038,29 247,71 72,80 197,72 73,40 82.629,92
Entgelte auf Girokonto 10.052,25 138,73 58,76 152,41 52,98 6,27 11,91 1,60 3,81 10.478,72
Abfiihrungen® 62.230.000,00 62.230.000,00
Mittelabfliisse 427.200.647,06|1.893.738,87| 607.860,26]|1.661.335,67| 560.438,70| 110.507,09| 229.935,07 3.902,35| 18.175,48| 432.286.540,55
Kontostand 31.12.2015" 282.355,72 3.865,31 1.393,13 3.096,90 1.433,69 1.135,97 2.031,36 1.317,16 1.334,87 297.964,11

" Nach Buchungstag-Prinzip

2 Abfiihrungen und Riickfiihrungen zur Abwicklung von Anlagen auferhalb des Portfoliomanagements
3 Zinsertrage aus Anlagen auferhalb der Bundesbank

A inkl. Transaktionsgebihren und -steuern

® Gebiihren fiir die Indexnachbildung und Drittverwahrergebiihren

Quelle: Deutsche Bundesbank - Hauptverwaltung in Bayern




