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Resilient durch volatile Zeiten

Bayerische Arzteversorgung mit positivem Geschéaftsergebnis

Krieg in Europa und im Nahen Osten, Handelskonflikte, zeit-
weise hohe Inflationsraten mit deutlichen Zinserhéhungen
in der Folge und zerstérerische Auswirkungen des Klima-
wandels rund um den Erdball. Wir haben es derzeit mit einer
Vielzahl von Entwicklungen zu tun, die alle herausfordern,

auch unser Altersversorgungssystem.

Ruhige Zeiten erscheinen derzeit nur noch als
eine schdone Erinnerung. Auch das abgeschlos-
sene Geschaftsjahr 2023 reihte sich in den Trend
der Vorjahre ein.

Nicht ohne Grund kiirte die Gesellschaft fiir
deutsche Sprache ,Krisenmodus" zum Wort des
Jahres 2023. Denn angesichts der Vielzahl ver-
schiedener Krisen zur gleichen Zeit sei der Aus-
nahmezustand zum Dauerzustand geworden, so
begriindete die Jury ihre Auswahl. Dem ist nur
beizupflichten.

In der jiingsten Vergangenheit wurde uns einmal
mehr vor Augen gefiihrt, wie stark und vor allem
wie schnell sich unsere Lebenswelt verandert. Was
gestern noch sicher schien, ist heute schon im
Umbruch. Unterschiedliche Stérungen existieren
dabei nicht einfach nebeneinander, sondern beein-
flussen und verstérken sich zum Teil gegenseitig.
Und vieles, was sich in der Welt verdndert, hat eine
erhebliche wirtschaftliche Relevanz, auch fiir die
Tatigkeit eines Versorgungswerks. Entsprechend
groB sind derzeit die Herausforderungen fiir die
Kapitalanlage. Und niemand sollte vergessen:
Unser vergleichsweise hohes Versorgungsniveau
wird zu einem nicht geringen Teil am Kapitalmarkt
erwirtschaftet. Dafiir muss jedes Jahr aufs Neue
zunichst einmal ein Ergebnis in Hohe des Rech-
nungszinses erwirtschaftet werden.
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Geschaftsjahr 2023

Insgesamt war die wirtschaftliche Entwicklung
des Berichtsjahres gepragt von einer Inflati-
on, die langsam zurlickging durch weitere Leit-
zinserhdhungen der Europdischen Zentralbank
(EZB). Diese Zinserhéhungen in schneller Folge
zeigten Wirkung auf die Finanzmérkte und das
Konsumentenverhalten. Zwar gelang es die In-
flation einzuddmmen, aber die Wirtschaft in
unserem Land bewegte sich anders als andere
groBe Volkswirtschaften am Rande einer Rezes-
sion. Festverzinsliche Wertpapier erlebten zwar
eine Renaissance, in der Folge aber sanken die
Bewertungen am Immobilienmarkt. Fiir unser
Versorgungswerk ergaben sich im Umfeld héherer
Zinsen neue Anlagemdglichkeiten in festverzins-
liche Wertpapiere. Alternative Investments wie
zum Beispiel Timber (Waldinvestitionen) oder
Infrastruktur leisten schon seit Langem einen
positiven Beitrag zum Anlageergebnis. Gerade
in der jingsten Entwicklung hat sich gezeigt,
dass unser Portfolio sehr widerstandsfahig auf-
gestellt ist und die Diversifizierung wie erwartet
ausgleichend wirkt.

Und so war es auch unter schwierigen Bedin-
gungen mdglich, mit einer Nettorendite in H6-
he von 3,52 Prozent (2022: 3,30 Prozent) ein
besseres Ergebnis als im Vorjahr zu erzielen. Die

Buchwerte der Kapitalanlagen erh6hten sich
auf ca. 29,8 Mrd. Euro (2022: 28,5 Mrd. Euro).
Das Versorgungswerk ist in allen Bereichen ge-
wachsen, auch bei aktiven Mitgliedern und Leis-
tungsbeziehern. Entsprechend stiegen neben
den Einnahmen auch die Ausgaben. Die Anzahl
der aktiven Mitglieder erhdhte sich um 1.598
und damit um 1,6 Prozent auf 103.411, davon
81.645 Arztinnen und Arzte (79 Prozent), 12.776
Zahnarztinnen und -arzte (12 Prozent) und 8.991
Tierdrztinnen und -arzte (9 Prozent).

Die Zusammensetzung des Mitgliederbestandes
hat sich in den vergangenen Jahren deutlich zu-
gunsten der angestellten Mitglieder verdndert
bei weiter steigendem Frauenanteil. Als aktive
Mitglieder dokumentiert die Statistik derzeit
56.679 Frauen (54,8 Prozent) und 46.732 Min-
ner. Gegeniliber dem Vorjahr erhdhte sich der
Anteil der Frauen um 2,6 Prozent. Unter den
derzeit schwierigen wirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen, einer Giberbordenen Biirokratie
und permanenten Regressdrohungen scheint es
schwierig zu sein, junge Kolleginnen und Kolle-
gen fiir die Niederlassung zu begeistern, trotz
kreativer Forderprogramme.

Die festgesetzte"n Beitrige der Bayerischen Arzte-
versorgung (BAV) beliefen sich 2023 auf rund
1,58 Mrd. Euro. Gegeniiber dem Vorjahr bedeutet
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dies eine Steigerung des Beitragsvolumens um
57,3 Mio. Euro oder 3,8 Prozent. Die darin ent-
haltenen freiwilligen Mehrzahlungen erreichten
einen Wert von 86,7 Mio. Euro. Ursachen des
Beitragswachstums waren neben der allgemei-
nen Einkommensentwicklung auch der Anstieg
des aktiven Mitgliederbestandes um 1,6 Prozent
gegeniiber 2022. Die Anzahl der Versorgungsemp-
fénger erhdhte sich erneut auf nunmehr 43.486

(+1.438 bzw. + 3,4 Prozent). Die ausgezahlten
Versorgungsleistungen stiegen an auf 1,29 Mrd.
Euro (+55,1 Mio. Euro bzw. +4,5 Prozent). Detail-
lierte Informationen sind dem Geschiaftsbericht
zu entnehmen, der allen Mitgliedern im Online-
Portal BAV24 (www.baev24.de) zur Verfiigung
steht. Unter Beriicksichtigung und Bewertung
aller Ergebnisse konnte der Landesausschuss in
seiner Sitzung am 23. Oktober 2024 beschlieBen,
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die nach dem 31. Dezember 1984 erworbenen
Anwartschaften der aktiven Mitglieder und al-
le eingewiesenen Versorgungsleistungen zum
1. Januar 2025 um zwei Prozent zu dynamisieren.
Bei einem Rechnungszins von 3,25 Prozent ist
dies eine gute Nachricht fiir alle Mitglieder des
Versorgungswerkes.

Unsere Leistung muss den
Vergleich nicht scheuen

Warum muss unser Versorgungswerk den Ver-
gleich mit anderen Versorgungssystemen nicht
scheuen? Unser Alterssicherungssystem zeichnet
aus, dass es kollektiv im sogenannten ,offenen
Deckungsplanverfahren” finanziert wird. Hier
werden umlagefinanzierte und kapitalgedeckte
Elemente miteinander kombiniert. Bei zurtiickhal-
tender Betrachtung ist in diesem System bereits
eine implizite Erwartung an die Rendite des Ge-
samtvermdgens in Hohe des Rechnungszinses von
derzeit 3,25 Prozent pro Jahr enthalten. Dieser
Wertzuwachs steckt sozusagen in jeder Rente,
auch wenn die BAV diesen Zuwachs jedes Jahr
erneut erwirtschaften muss. Zusatzlich zur hohen
Ausgangsverrentung kommen dann gegebenen-
falls noch die Uberschiisse, die den Rechnungszins
tiberschreiten. Diese Art der Wertsteigerung setzt
starker auf ein hohes Grund- bzw. Ausgangsni-
veau und weniger auf Dynamisierung. Auf diese
Weise werden von Beginn an vergleichsweise hohe
Leistungszusagen gegeben. Das unterscheidet un-
ser Versorgungswerk wesentlich vom System der
gesetzlichen Rentenversicherung mit einer reinen
Umlagefinanzierung. Von besonderer Bedeutung
- gerade fiir junge Kolleginnen und Kollegen -
ist zudem auch der umfassende Schutz bei voller
Berufsunfahigkeit bereits zum Mitgliedschaftsbe-
ginn, ohne Gesundheitspriifung und ohne War-
tezeiten in einer tatsachlich existenzsichernden
Hoéhe. Zusammengefasst: Das Versorgungniveau
unseres Versorgungswerkes liegt auch weiterhin
ganz deutlich liber dem anderer Versorgungssys-
teme. Die demografische Entwicklung ist bereits
eingepreist und auch ausfinanziert. Diese gelebte
Generationengerechtigkeit folgt keinem politi-
schen Kalkiil. Ein groBer Vorteil ist eine langfristig
stabile Altersversorgung.

Integration von Nachhaltigkeits-
kriterien in die Geschaftsprozesse

Die Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitskriterien
korrespondiert mit dem Kerngeschéft eines Ver-
sorgungswerkes und dessen langfristigen Zielen.
Wichtige Meilensteine fiir unser Versorgungs-
werk waren der Beitritt zur Global Real Estate
Sustainability Benchmark (GRESB), einer globalen
Nachhaltigkeits-Benchmark fiir Inmobilien, sowie
der Beitritt zur Net-Zero Asset Owner Alliance
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(NZAOA), mit der die Bayerische Versorgungs-
kammer (BVK), die Geschiftsfiihrung unseres
Versorgungswerkes, als Teil eines Netzwerkes der
weltweit groBten Kapitalanleger ihren Beitrag
fir eine klimaneutrale Wirtschaft liefert. Unser
ambitionierter Nachhaltigkeitsansatz, der laufend
weiterentwickelt wird, beriicksichtigt eine Vielzahl
von Nachhaltigkeitskriterien. Dabei wird aber ins-
besondere darauf geachtet, die Vereinbarkeit von
Nachhaltigkeits- und Renditezielen zu ermdglichen.
Ziel ist es immer, ungewollte Begleiterscheinungen
durch eine differenzierte Ausgestaltung der Nach-
haltigkeitsmaBnahmen zu vermeiden, sodass jede
Anlageklasse im Gesamtportfoliokontext die ihre
zugedachte Funktion auch erfiillen kann. Damit
sind wir auf dem richtigen Weg, eine stabile und
im Wortsinn gute Wertschdpfung zu erreichen.

Langfristig planen und agieren

Worauf und auf wen kann man sich noch verlas-
sen? Diese Frage bewegt derzeit viele Menschen
angesichts der aktuellen Nachrichtenlage. Ver-
unsicherung und Verlustangste sind die Folgen,
und das ganz besonders in unserem Land, wo
die Medien zurzeit auch die ,rote Laterne" unter
den westlichen Industriestaaten sehen. Ursache
ist leider nicht nur ein kurzfristiges konjunktu-
relles Problem, sondern eine bereits langer be-
stehende strukturelle Wachstumsschwéche. Die
Finanzierungsspielrdume werden geringer und die
politischen Verteilungskonflikte nehmen zu. Die
derzeitige Gemengelage erinnert immer mehr an
jene Zeit um die Jahrtausendwende, bevor sich
die damalige Bundesregierung zu einem radikalen
Kurswechsel mit der ,Agenda 2010" gezwungen
sah. Am Ende ist es immer die Realitat, die Politik
und Finanzmérkte zuriickholt.

Aber was hat das mit der Bayerischen Arztever-
sorgung zu tun? Als Einrichtung der Altersver-
sorgung sind wir an einer erschiitterungsfreien
Entwicklung sehr interessiert. Denn dann l&sst
sich Altersvorsorge wesentlich besser organi-
sieren. Leider stellt sich die aktuelle Situation
anders dar. Bei einem realistischen Blick auf das
politische und wirtschaftliche Umfeld ist damit
zu rechnen, dass die kommende Zeit flir unsere
Kapitalanlage weiter anspruchsvoll bleibt. Port-
folioresilienz ist das Schliisselwort in einer sehr
volatilen Anlagewelt. Eine breit diversifizierte
Kapitalanlage schiitzt in gewissen Grenzen vor
Turbulenzen in einzelnen Anlagesegmenten oder
Wirtschaftseinbriichen in bestimmten geogra-
fischen Regionen. Wir sichern damit nicht nur
ein erhdhtes Risiko ab, sondern ergreifen auch
die Chancen, die umfassende globale Verdnde-
rungsprozesse in der Vermdgensanlage mit sich
bringen. In der Kapitalanlage analysieren wir
kontinuierlich das Portfolio und suchen nach
attraktiven Optionen fiir Neuanlagen, gerade
unter dem Blickwinkel groBer Transformations-
prozesse. Das Ziel unserer strategischen Allo-
kation ist klar formuliert: Unter Beachtung der
gesetzlichen und regulatorischen Vorgaben und
auf Basis der Verpflichtungen gegeniiber unseren
Mitgliedern ist Jahr fir Jahr die erforderliche
Hohe des Rechnungszinses zu erwirtschaften,
um die Leistungszusagen erfiillen zu kénnen.
Die gemeinschaftliche Verwaltung unter dem
Dach der Bayerischen Versorgungskammer bie-
tet hier beste Voraussetzungen, um Kréfte zu
biindeln und Verwaltungskosten vergleichsweise
niedrig zu halten. Die Attraktivitdt eines solchen
Modells hatte zuletzt auch die Frankfurter All-
gemeine Zeitung (FAZ) in einem Beitrag (,Der
Charme der Versorgungswerke”, 6. November
2024) zur Altersvorsorge hervorgehoben. Diese

Laden Sie sich die BAV-App kostenfrei runter

i v e g et 24
[t S o e i it e,

BAYERISEHE
ARZTEVERSORGUNG

Ubertragung erbolgreschl

+

Dokurmente

36

Bayerisches Arzteblatt 1-2/2025

BAV-App fiir Android

Vorteile kdnnen unsere aktiven Mitglieder fiir
sich nutzen, wenn es ihnen gelingt, Liicken in
der Erwerbsbiografie zu vermeiden. Auch bei
selbst gewahlter Teilzeitarbeit sollte die eigene
Altersversorgung nicht ganz aus dem Blick ver-
loren gehen. Zusatzliche freiwillige Mehrzahlun-
gen an das Versorgungswerk bieten die Option,
nicht nur das Altersruhegeld, sondern auch die
Hinterbliebenenversorgung und den Schutz bei
Berufsunfahigkeit auszubauen.

Die Entwicklung im Jahr 2024 bestatigt den
eingeschlagenen Kurs. Auch wenn bei Redakti-
onsschluss dieses Berichts noch vier Wochen bis
zum Jahresende vergehen werden und die Kapi-
talmarkte weiter volatil bleiben, kdnnen wir doch
schon bei aller notwendigen Vorsicht eine Netto-
verzinsung liber dem Rechnungszins erwarten.
Wenn uns die Vergangenheit eines lehrt, so ist
essich nicht auf Lorbeeren auszuruhen, sondern
stets neue Herausforderungen anzunehmen und
Innovationen gegeniiber offen zu sein.

2025 wird formal auch von der Einflihrung des
liberarbeiteten Mitgliederportals BAV24 (www.
baev24.de) geprigt sein. Im Fokus stehen ein
erweiterter Funktionsumfang, eine intuitive Be-
nutzerfiihrung, ein zeitgemaBes Design sowie die
Optimierung fiir Mobilgeréte. Fiir die bequeme
und einfache Zuleitung von Unterlagen {iber das
Smartphone oder Tablet bietet sich auch die BAV-
App an. Die Anwendung, welche fiir Android-
und i0S-Gerate zur Verfligung steht, erfreut sich
mit derzeit rund 27.000 Downloads bereits groBer
Beliebtheit. Fiir allgemeine Fragen zu Mitglied-
schaft, Beitrag und Versorgungsleistungen ste-
hen aber nach wie vor auch die Mitarbeitenden
des Versorgungswerkes zur Verfligung. Mit dem
neuen Online-Terminbuchungssystem fiir eine
telefonische Beratung, eine Videoberatung oder
eine Présenzberatung unter www.bayerische-
aerzteversorgung.de lassen sich wiederholte
Anrufe und Wartezeiten gezielt vermeiden.
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