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Ubersicht der Kennzahlen

2023 2022 2021
MITGLIEDER Anzahl Anzahl Anzahl
Zugang im Geschaftsjahr 3.522 3.491 3.285
Mitglieder gesamt 63.192 61.664 60.133
VERSORGUNGSEMPFANGER
Altersrenten 17.275 16.683 16.159
Berufsunfahigkeitsrenten 266 277 272
Hinterbliebenenrenten 5.163 5.069 4913
VERMOGEN, EINNAHMEN, AUSGABEN Mio. Euro Mio. Euro Mio. Euro
Beitragseinnahmen 808 762 755
Versorgungsleistungen 719 699 677
Buchwert der Kapitalanlagen 16.330 15.698 14.834
Vermdgensertrage 580 830 558
Bilanzsumme 16.581 16.022 15.176
KAPITALANLAGERENDITE % % %
Bruttorendite 3,25 4,64 2,78
Nettorendite 2,96 517 3,56
VERWALTUNGSKOSTENSATZ MITGLIEDER 0,61 0,64 0,64
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GESCHAFTSBERICHT 2023 Lagebericht Organisation Aufgabe

AUFGABE

Die Nordrheinische Arzteversorgung hat die Aufgabe,
ihren Mitgliedern und allen sonstigen Personen,

die nach der Satzung zum Empfang von Leistungen
berechtigt sind, eine Alters-, Berufsunfahigkeits- und
Hinterbliebenenversorgung zu gewahren.

RECHTSGRUNDLAGEN

Die Nordrheinische Arzteversorgung wurde im Jahr
1958 gegriindet und ist eine wirtschaftlich selbst-
standige Einrichtung der Arztekammer Nordrhein,
Korperschaft des offentlichen Rechts.

Grundlage fur die Tatigkeit des Versorgungswerkes ist
§ 6a Abs. 1 Heilberufsgesetz NRW (HeilBerG NRW) in
der Fassung der Bekanntmachung vom 9. Mai 2000,
zuletzt gedndert durch Gesetz vom 30. Januar 2024,
in Kraft getreten am 9. Februar 2024; davor galt fur
den Berichtszeitraum die Fassung des HeilBerG NRW
aufgrund des Anderungsgesetzes vom 25. Marz 2022.

Die Satzung des Versorgungswerkes ist von der
Kammerversammlung der Arztekammer Nordrhein
aufgrund § 6 Abs. 1 Nr. 10 in Verbindung mit § 20
HeilBerG NRW beschlossen und durch Erlass des
Ministeriums fur Arbeit, Gesundheit und Soziales

des Landes Nordrhein-Westfalen genehmigt worden.
Die Satzung wurde im Berichtszeitraum zuletzt durch
Beschluss der Kammerversammlung am 12. November
2022 mit Wirkung zum 01. Februar 2023 geandert.

Die Versicherungs- und allgemeine Kérperschafts-
aufsicht Uber das Versorgungswerk bt gemal

Artikel 1 8 3 Abs. 1 des Gesetzes Uber die Beauf-
sichtigung der Versicherungsunternehmen und der
Versorgungswerke der Freien Berufe im Land Nordrhein-
Westfalen (Landesversicherungsaufsichtsgesetz — VAG
NRW) vom 20. April 1999, zuletzt gedndert durch
Gesetz vom 12. Juli 2019, das Ministerium der Finanzen
des Landes Nordrhein-Westfalen aus. Gegenstand der
Versicherungsaufsicht sind gemaB Artikel 1 8 3 Abs. 2
VAG NRW die Uberwachung der ordnungsgeméBen
Durchftihrung des Geschaftsbetriebes und die ausrei-
chende Wahrung der Belange der Mitglieder.

VERWALTUNGSORGANE

Mitglieder des Aufsichtsausschusses

Der Aufsichtsausschuss besteht aus 9 Angehorigen der
Arztekammer Nordrhein, die dieser als Pflichtmitglied
angehdren und gleichzeitig Pflichtmitglied oder Bezieher
einer Altersrente der Versorgungseinrichtung sind. Dem
Aufsichtsausschuss mussen mindestens 3 angestellte
Arztinnen/Arzte und mindestens 3 in eigener Praxis
niedergelassene Arztinnen/Arzte angehéren. Entschei-
dend ist der Berufs- und Mitgliedschaftsstatus der Mit-
glieder des Aufsichtsausschusses im Zeitpunkt der Wahl.

Dr. med. Herbert Siilz
Niedergelassener Arzt i. R.
Vorsitzender des Aufsichtsausschusses

Dr. med. Birgit Simon
Angestellte Arztin
Stellvertretende Vorsitzende des Aufsichtsausschusses

Dr. medic (RO) Andrea Bamberg M. Sc., MBA
Niedergelassene Arztin

Uwe Brock
Niedergelassener Arzt

Dr. med. Christoph Feldmann
Angestellter Arzt

Dr. med. (I) Martina Franzkowiak de Rodriguez, MPH
Angestellte Arztin

Dr. med. Johannes Gensior
Niedergelassener Arzt

Birgit Kiinanz
Niedergelassene Arztin

Dr. med. Guido Marx
Niedergelassener Arzt
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Mitglieder des Verwaltungsausschusses

Der Verwaltungsausschuss besteht gemaf Satzung

aus dem Kammerprasidenten als Vorsitzendem, dem
Kammervizeprasidenten als stellvertretendem Vorsitzen-
den sowie aus weiteren 7 Beisitzern, von denen 4 der
Arztekammer Nordrhein als Pflichtmitglied angehoren
und gleichzeitig Pflichtmitglied oder Bezieher einer
Altersrente der Versorgungseinrichtung sein mussen,
einer Person mit der Befahigung zum Richteramt,

einer weiteren Person, die die Prufung eines Diplom-
Mathematikers/einer Diplom-Mathematikerin oder eine
gleichwertige Prifung abgelegt haben muss, und einer
weiteren Person, die auf dem Gebiet des Bank- und
Hypothekenwesens erfahren ist. Von den gewahlten
Beisitzern muss mindestens ein Beisitzer in eigener
Praxis niedergelassene Arztin oder in eigener Praxis
niedergelassener Arzt und mindestens ein Beisitzer
angestellte Arztin oder angestellter Arzt sein. Ent-
scheidend ist der Berufs- und Mitgliedschaftsstatus der
Mitglieder des Verwaltungsausschusses im Zeitpunkt
der Wahl.

Rudolf Henke
Prasident der Arztekammer Nordrhein,
Vorsitzender des Verwaltungsausschusses

Bernd Zimmer

Vizeprasident der Arztekammer Nordrhein,
Stellvertretender Vorsitzender des Verwaltungs-
ausschusses

Dr. med. Lydia Berendes
Angestellte Arztin

Dr. med. Christiane Friedlander
Niedergelassene Arztin i. R.

Dr. med. Christiane Gro3 M. A.
Niedergelassene Arztin

Jens Hennes
Spezialist auf dem Gebiet des Bank- und
Hypothekenwesens

Dr. med. Ernst Lennartz
Niedergelassener Arzt

Lothar Lindenau
Rechtsanwalt

Gabriele D'Souza
Diplom-Mathematikerin
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Ziel und gesetzlicher Auftrag der Nordrheinischen
Arzteversorgung (NAV) ist es, ihren Mitgliedern Alters-
und Berufsunfahigkeitsrenten sowie deren Angehorigen
Hinterbliebenenrenten zu gewéhren. Auf diese zentralen
Aufgabenfelder sind alle Organisations- und Handlungs-
strukturen der NAV ausgerichtet.

Es ist das Selbstverstandnis des Versorgungswerkes,
den Mitgliedern der Arztekammer Nordrhein und ihren
anspruchsberechtigten Familienmitgliedern die best-
maogliche Versorgung im Rahmen von Satzung und
gesetzlichen Rahmenbedingungen zu bieten. Die Tétig-
keit der NAV wird davon geleitet, Beitrage und Leistun-
gen ausgewogen zu gestalten, das eigene Handeln stets
transparent zu machen sowie einen leistungsfahigen,
umfassenden und raschen Service zu bieten, der
sowohl klassische Dialogkandle wie Post und Fax als
auch digitale Optionen wie E-Mail oder das Mitglieder-
portal einbezieht.

Die Satzung des Versorgungswerkes wird im Sinne der
Mitglieder kontinuierlich weiterentwickelt. So beschloss
die Kammerversammlung der Arztekammer Nordrhein
am 12. November 2022 u. a. eine Anderung zur Ver-
meidung bilanzieller Verluste durch das Absinken der
sogenannten ,, Durchschnittlichen Versorgungsabgabe”
sowie eine Anderung, die den Mitgliedern im Regelfall
zukUnftig die Vorlage des Einkommenssteuerbescheides
bei der Beitragsveranlagung erspart.

Die Kapitalanlagen dienen der Sicherung des satzungs-
gemaBen Versorgungsauftrages. Dabei folgen die
Gremien wie die Geschaftsfiihrung der Leitlinie, eine
moglichst groBe Sicherheit und Rentabilitat bei jederzeiti-
ger Liquiditat des Versorgungswerkes unter Wahrung
einer angemessenen Mischung und Streuung der
Kapitalanlagen zu gewahrleisten. Seit dem Geschaftsjahr
2018 verfolgt die NAV ausdriicklich auch das Ziel der
Nachhaltigkeit. Die Grundsatze — Sicherheit, Rentabilitat,
Liquiditat und Nachhaltigkeit — werden von den Organen
und der Geschéaftsfuhrung im Kontext zueinander
gesehen und sorgfaltig gegeneinander abgewogen.

Seit einigen Jahren ist die Herausforderung, die gegen-
wartigen und zukUnftigen Leistungsversprechen
langfristig zu sichern und damit dem Kernziel des
Versorgungswerks zu entsprechen, spirbar gestiegen.
Grunde hierfur sind die steigende Lebenserwartung der
Mitgliederschaft und die erst nach und nach endende
Phase niedriger Zinsen, die fur gesunkene Kapitalmarkt-
ertrage bei wichtigen Assetklassen gesorgt hat. Trotz
dieser Herausforderungen ist es der NAV gelungen,

das gute Beitrag-Leistungs-Verhaltnis der Renten bei-
zubehalten. So liegt die durchschnittliche monatliche
Regelaltersrente auf einem beachtlich hohen Niveau von
rund 2.830 Euro.

Um diese Leistungsfahigkeit zu erhalten und auszu-
bauen, arbeitet das Versorgungswerk kontinuierlich
an der Optimierung seiner internen Prozesse. Daruber
hinaus gilt es, fortgesetzt qualifiziertes Personal zu
gewinnen und langfristig zu binden.



Aus ihren Kernzielen leitet die Nordrheinische Arzte-
versorgung ihre grundlegende Geschafts- und Risiko-
strategie ab. Diese baut maBgeblich auf dem aus dem
technischen Geschéftsplan vorgegebenen Finanzierungs-
system fur die Berechnung der Deckungsriickstellung
auf sowie auf den Empfehlungen zur Kapitalanlage aus
den turnusmaBig beauftragten Asset-Liability-Studien. Die
NAV arbeitet, wie ein GroBteil der berufsstandischen
Versorgungswerke, mit dem offenen Deckungsplanver-
fahren. Dieses etablierte Modell erlaubt deutlich mehr
Handlungsspielraum als ein Modell, das eine direkte
Aquivalenz zwischen Beitragen und Leistungen vorsieht.
Beim offenen Deckungsplanverfahren sind nicht allein
die Hohe und Anzahl der gezahlten Beitrage fur die
Erfullung der Anspruche relevant. Zusatzlich werden

in der Aquivalenzbeziehung auch die Beitrage der
kinftigen Mitglieder mitbertcksichtigt.

Somit wird auf die folgenden beiden Kennzahlen
im Verlauf eines Geschaftsjahres ein besonderes
Augenmerk gelegt:

ein stetiger Zugang neuer Mitglieder, der
oberhalb des versicherungsmathematischen
Ansatzes liegt, sowie

eine Kapitalanlagerendite mindestens auf Niveau
des Rechnungszinses bezogen auf die Hohe der
Deckungsriickstellung.

Den Rahmen fur die Kalkulationen zur erforderlichen
finanziellen Bedeckung der Verpflichtungen liefert die
Versicherungsmathematik. Deren Parameter sind
nicht statisch, sondern werden durch die NAV und den
beauftragten externen Versicherungsmathematiker
kontinuierlich beobachtet und fortgeschrieben. In
diesem Zusammenhang beschlossen die Gremien, den
Rechnungszins ab dem Geschéftsjahr 2016 temporar
fur 15 Jahre (bis 2030) auf 3,5 Prozent abzusenken.
Dartber hinaus wurde der langfristige Rechnungszins
mit Beginn im Gesché&ftsjahr 2018 schrittweise von
4,0 auf nunmehr 3,6 Prozent reduziert. Die zuletzt
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vorgenommene Absenkung des Rechnungszinses von
dauerhaft 3,7 auf 3,6 Prozent konnte vollumfanglich
aus dem Uberschuss des Jahres 2023 finanziert werden,
neben dem Auffullen der Rucklagen auf den satzungs-
maBig festgelegten Maximalwert von 12 Prozent der
Deckungsriickstellung.

Der Rechnungszins ist eine RechengréBe, mit der die
zuklnftigen Leistungen abgezinst werden, um deren
Wert zum jeweiligen Bilanzierungszeitpunkt festzustel-
len. Der langfristige Rechnungszins kennzeichnet die
Verzinsung ab 2031 nach dem Ende der tempordren
Absenkung. Er geht aber schon jetzt in die versiche-
rungsmathematischen Kalkulationen bei der Errechnung
der Deckungsriickstellung ein. Durch die Anpassungen
beim Rechnungszins wird es dem Versorgungswerk eher
maoglich, auch bei einer schwierigen Kapitalmarktlage
eine Nettorendite zu erzielen, die den Rechnungszins
erreicht beziehungsweise Ubersteigt. Im Berichtsjahr hat
die NAV die Verlustriicklage und die Risikoreserve so
dotiert, dass diese die satzungsmaBig maximal mogliche
Hohe von zusammen 12 Prozent erreichen.

Im Geschéftsbereich Versicherungsbetrieb sind die
zentralen GréBen Mitgliederzahl und Beitragsentwick-
lung vom Versorgungswerk wenig beeinflussbar.
Strategisch bedeutsamer sind daher mitgliedernahe
Dienstleistungen, die Qualitat der Abldufe sowie die
technische Ausstattung und der Aufbau der Organisa-
tion. Alle vier Sektoren kann die NAV aktiv gestalten.
Die Stellschrauben dafur sind

die sorgfaltige und zeitgerechte Implementierung
gesetzlicher Vorgaben,

die stete Orientierung an den Anforderungen der
Mitglieder,

eine effiziente Arbeitsweise,

eine zukunftsgerichtete Personalpolitik.
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Im Geschéftsbereich Kapitalanlage unterliegt die
Strategie fest implementierten Prufprozessen, um die
strategischen Vorgaben schrittweise, dem Bedarf ent-
sprechend, anzupassen. Dies dient dazu, die Wirtschaft-
lichkeit und Ertragskraft zu sichern und kontinuierlich zu
optimieren. Wesentliches Kriterium bei diesem Prozess
ist die Risikotragfahigkeit, also die Fahigkeit einer Orga-
nisation, aus den Geschéaftsrisiken resultierende maogliche
Verluste aufzufangen und den Betrieb aufrechtzuerhal-
ten. Die NAV hat dabei durch ihre GréBe Skalenvorteile.
So kann sie in erheblich starkerem MaBe als kleine
Organisationen ihr Portfolio diversifizieren und auch inter-
national ausrichten. Dadurch lassen sich mehr Ertrags-
chancen erschlieBen und zugleich die Risiken besser
verteilen. Dies verringert beispielsweise den Einfluss von
Einzel- oder lokalen Ereignisgefahrdungen.

Da das Versorgungswerk auf Jahrzehnte plant, kann es
auch langfristige Kapitalanlagen ins Portfolio aufnehmen.
Damit eignen sich auch besonders illiquide Anlagen wie
beispielsweise Immobilien, Infrastrukturprojekte, Private
Equity und Private Debt (gewerbliche Finanzierungen).
Auch fur diese Assets strebt das Versorgungswerk den
Aufbau eines diversifizierten Portfolios mit mehreren
beauftragten Anlagemanagementgesellschaften an. Ein
besonderer Renditevorteil dieser Assets sind dabei die
llliquiditatspramien, die der Schuldner als Ausgleich

fur die feste Vertragslaufzeit zahlen muss. Gleichzeitig
bieten diese Investitionen, die auch als , reale Assets”
bezeichnet werden, neben dem regularen Ertrag auch
einen besseren Schutz vor Inflation. Dies liegt daran,
dass die Ertrage dieser Anlagen weitestgehend mit der
Inflation gesteigert werden kénnen.

Ein Ausbau der festverzinslichen Rentenanlagen ist
derzeit noch nicht geplant, da die Zinssituation in der
Wiederanlage im Verhaltnis zu anderen Assetklassen
weiterhin noch zu niedrig liegt. Somit verringert sich
dieser Teil des Portfolios im Anlagevolumen durch den
Effekt, dass bei konstantem Wachstum des gesamten
Kapitalstocks dies zu einer deutlichen Absenkung des
relativen Anteils dieser Anlageklasse fuhrt.
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Das Versorgungswerk pruft regelmaBig die Veranderungen
im Anlagebestand. So wird die strategische Asset-
Allokation turnusmaBig alle drei Jahre durch eine extern
beauftragte Asset-Liability-Management-Studie (ALM-
Studie) kontrolliert und gegebenenfalls von den
Gremien nachvollziehbar angepasst. Im Jahr 2022
wurde eine erneute Vollstudie (im Gegensatz zu der
einfachen Update-Studie davor) mit einem externen
Beratungsburo durchgefuhrt. Im Gegensatz zu friheren
Studien konnten erstmals auch die illiquiden Portfolios
der Privatmarkte in der Studie modelliert und in ihrem
Verhalten in verschiedenen Marktsituationen simuliert
werden. Die Ergebnisse der Studie zeigen auf, dass der
relativ starke Umbau der Kapitalanlage-Allokation der
letzten Jahre annahernd abgeschlossen ist.

Insgesamt verfuigt die Nordrheinische Arzteversorgung
Uber mehrschichtige und umfassende Prifsysteme in
allen Bereichen. Hinzu kommt die Aufsicht durch staat-
liche Organe. All dies macht die NAV fir unsere Mitglie-
derschaft zu einer sicheren und verlasslichen Einrichtung
als erste Saule der Altersvorsorge.

Eine wichtige Aufgabe der Gremien und der Geschafts-
fuhrung besteht darin, die Rechnungsgrundlagen im
technischen Geschéftsplan regelmaBig zu Gberprifen
und bei Bedarf Anpassungen vorzunehmen.

Das Berichtssystem der NAV ist auf bestmégliche Trans-
parenz und Nachvollziehbarkeit angelegt. Es erlaubt eine
Prifung und Uberwachung der Geschéftstatigkeit als
Ganzes ebenso wie einzelner Prozesse. Damit ist es eine
Schltsselkomponente, die wesentlich zum Vertrauen
von Mitgliedern, Gremien, Aufsicht und Offentlich-

keit beitragt.

Die NAV ist Mitglied in der Arbeitsgemeinschaft
berufsstandischer Versorgungseinrichtungen e. V.
(ABV), welche sich insbesondere mit Fragen beschaftigt,
die Uber die direkte operative und regionale Zustandig-
keit der Nordrheinischen Arzteversorgung hinausgehen
und die Rolle der berufsstandischen Altersversorgung

im nationalen und européischen Kontext betreffen.
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Die Dachorganisation der Versorgungswerke macht
den politischen Akteuren die positiven Aspekte eines ge-
sicherten und von staatlichen Zuschtssen unabhangigen
berufsstandischen Versorgungssystems regelmaBig
deutlich. Zudem stellt sie ihren Mitgliedsorganisationen
eine breite Palette von Serviceleistungen zur Verfigung.

Die NAV engagiert sich seit vielen Jahren durch Mit-
arbeit in verschiedenen Gremien innerhalb der ABV.

So hat das Versorgungswerk durch sein Mitwirken

im ABV-Arbeitskreis Vermagen aktiv am Leitfaden
Asset-Liability-Management, der Uberarbeitung der
Handreichung ,,ESG in der Kapitalanlage” und an

der Entwicklung einer eigenen Anlageverordnung fur
Versorgungswerke mitgestalten kénnen. Zudem ist die
NAV im Arbeitskreis Informationstechnologie vertreten,
der stark in den Themen der Digitalisierung engagiert
ist zur weiteren Automatisierung von Prozessen, zu

denen in der Vergangenheit bereits die Umsetzung der
eBefreiung und das elektronische Melden von Beitrags-

zahlungen der Arbeitgeber und der Krankenkassen
gehorten. Auch im Rechtsausschuss der ABV sitzt ein
Vertreter des Versorgungswerkes.

Der Vorsitzende des Verwaltungsausschusses der NAV,
Rudolf Henke, ist seit November 2020 Vorsitzender des
Vorstandes der ABV.
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Sowohl bereits das zurtckliegende Jahr 2022 als auch
das Geschaftsjahr 2023 waren durch die politischen und
weltwirtschaftlichen Spannungen Uberschattet. Insbe-
sondere das Risikomanagement des Versorgungswerkes
beobachtete zusammen mit den Fachbereichen die
maoglichen Auswirkungen auf IT-Sicherheit und Kapital-
anlage. Die Bewertung des Risikos in Bezug auf die
Kapitalanlageinvestments blieb bisher aufgrund der
breiten Diversifizierung ohne besondere Auffalligkeiten.
Lediglich Investitionen in Immobilien wurden durch

das gestiegene Zinsniveau weltweit deutlich niedriger
bewertet; insbesondere bei Buroobjekten sorgte zudem
die allgemeine Verunsicherung tber den langfristigen
Bedarf an Buros im Licht zunehmender Digitalisierung
und Homeoffice-Regelungen fur weitere Nachfrage-
rickgange und damit Wertverluste.

Durch die groBen Anpassungen des Versorgungswerkes
in Bezug auf Digitalisierung, mobiles Arbeiten und
vollelektronisch gestaltete Geschaftsprozesse ist das
Versorgungswerk in seinen Abldufen gegentber
operationellen Risiken gut aufgestellt.

Der Versicherungsbetrieb verzeichnete trotz der anhal-
tend unruhigen politischen Gegebenheiten und der
gestiegenen Energie- und Verbraucherpreise nach wie
vor keine erhéhten Beitragsausfalle. Die eingezahlten
laufenden Versorgungsabgaben summierten sich auf
764 Millionen Euro, mit 5,1 Prozent eine deutliche
Zunahme gegentber dem Vorjahr. Dies lag im Wesent-
lichen an dem Anstieg der monatlichen Beitragsbemes-
sungsgrenze West fir Rentenversicherungsbeitrage

um 250 Euro (2022: 7.050 Euro; 2021: 7.100 Euro).
Damit stieg die Pflichtabgabe fur Mitglieder von
1.734,20 Euro auf 1.796,60 Euro monatlich. Zudem
zeigt sich, dass die Mitglieder nach wie vor von der
Méglichkeit der freiwilligen Zuzahlung Gebrauch
machen, was insbesondere an der steuerlichen Absetz-
barkeit der Zahlungen liegt sowie dem nach wie vor
schwierigen Kapitalmarktumfeld.

Die Beitrage, die bei einem Wechsel des Kammerbezirks

an das aufnehmende Versorgungswerk — je nach Dauer
der Mitgliedschaft im Vorganger-Versorgungswerk —
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Ubergeleitet werden, lagen im Berichtsjahr mit rund
42,1 Millionen Euro um annghernd 8 Millionen Euro
Uber dem Vorjahresniveau. Zuzuglich der Beitrage

aus einigen wenigen Nachversicherungen und sonstiger
Beitrage liegen diese Posten zusammen bei rund

44,1 Millionen Euro — auch dies mit rund 10 Millionen
Euro weit Gber dem Vorjahr. Die auf das Geschaftsjahr
2023 entfallenden Versorgungsabgaben betragen somit
in Summe 807,9 Millionen Euro (+6 Prozent gegentiber
dem Vorjahreswert von 762,3 Millionen Euro).

SchlieBlich hat sich auch in diesem Jahr der Mitglieder-
zuwachs weiter positiv entwickelt. Insbesondere der
Neuzugang mit 2.203 Personen, der zum einen aus
Berufseinsteigern besteht, zum anderen aber auch aus
Zugangen aus dem Ausland, liegt nach wie vor erfreu-
lich hoch. So traten 2023 114 Arzte und Arztinnen
mehr in das Versorgungswerk ein als im bereits sehr
guten Vorjahr 2022 mit 2.089 Neuzugangen. Damit
wird die versicherungsmathematisch zugrunde gelegte
Anzahl wie bisher weit Ubertroffen.

Die Entwicklung der ausgezahlten Versorgungsleistungen
verlief aufgrund der anwachsenden Zahl an Altersrenten
erwartungsgemaB. Insgesamt stiegen die Zahlungen fur
Versorgungsleistungen auf 719,2 Millionen Euro — ein
Zuwachs von 3,0 Prozent.

Bei der Betrachtung der Relation von erhaltenen
Versorgungsabgaben zu ausgezahlten Versorgungsleis-
tungen wird deutlich, dass das Versorgungswerk nur
gut 89 Prozent seiner Beitragseinnahmen fur Leistungen
aufwenden muss. Der Differenzbetrag sowie die
Zuflusse aus der Kapitalanlage stehen somit in vollem
Umfang fur Investitionen — und damit zur Generierung
von Ertragen —in neue Kapitalanlagen zur Verfigung.

Im Berichtsjahr beliefen sich die laufenden und bewusst
ausschuttungsgesteuerten Ertrage der Kapitalanlage
zusammengenommen auf 580,4 Millionen Euro nach
829,5 Millionen Euro im Vorjahr. Der auBerordentlich
hohe Wert des Vorjahres beruhte auf einem maoglichen
Nachholeffekt in der Realisierung stiller Reserven
insbesondere aus den Assetklassen Immobilien-Fonds
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sowie Private Equity, die aufgrund einer zurtickhalten-
den Ausschuttungspolitik im Jahr davor zum Aufbau
bendétigter Reservepuffer fur besonders risikobehaftete,
aber chancenstarke Kapitalanlagen genutzt wurden. Die
Berechnungen des hauseigenen Stresstests zeigten zum
Jahresende des Vorjahres Werte der Reservepositionen,
die eine Ausschittung von Teilen der Reserve ermdglich-
ten. Insofern waren die Ausschuttungen im Laufe des
Geschéftsjahres erneut eher zurtckhaltend.

Das Ergebnis aus laufenden Ertréagen, wie Hypotheken-
zinsen, Zinsen aus Schuldscheindarlehen und Ertragen
aus Vermietung, sank 2023 gegeniber dem Vorjahr
um rund 6 Prozent auf 152,4 Millionen Euro. Wahrend
sowohl die Ertrage aus Hypothekendarlehen als auch
die Vermietungsertrage aus Grundbesitz zunahmen,
nahmen die Ertrdge aus den langfristig gebundenen
festverzinslichen Anlagen in Schuldscheindarlehen und
Namensschuldverschreibungen weiterhin ab. Dies liegt
nach wie vor an den begrenzten Wiederanlagemaoglich-
keiten in dieser Assetklasse mit niedrigen langfristigen
Verzinsungen.

Die Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen,
also dem Verkauf oder dem Erreichen der Endfalligkeit,
betrugen 21,2 Millionen Euro nach 80,9 Millionen Euro
im Vorjahr.

Das Jahresergebnis der Nordrheinischen Arzteversorgung
fur 2023 weist eine Nettorendite von 2,96 Prozent
(Vorjahr: 5,17 Prozent) aus. Zur Erreichung des temporar
auf 3,5 Prozent der Deckungsrickstellung abgesenkten
Rechnungszinses fehlten im Jahresergebnis der Kapital-
anlage knapp 27 Millionen Euro. Urséchlich hierfar war
eine zum Bilanzstichtag durchgefuhrte Abschreibung im
Bereich der Immobilien-Fonds.

Der Verwaltungsausschuss kam im Geschaftsjahr zu

23 Sitzungen zusammen, der Aufsichtsausschuss zu

9 Sitzungen. Die Teilnehmenden erdrterten MaBnahmen
und fassten Beschlisse Uber die Antrage auf Gewah-
rung von Berufsunféhigkeitsrenten und Rehabilita-
tionsmaBnahmen, groBere Kapitalanlageinvestments
sowie eine angemessene und verantwortliche Aus-

schuttung aus Kapitalanlageinvestments. Sie erorterten
unter anderem die Quartalsberichte aus der Kapital-
anlage, dem Finanz- und Rechnungswesen sowie dem
Risikomanagement.

Zudem fasst der Verwaltungsausschuss regelmaBig
BeschlUsse Uber die Beauftragung der Jahresabschluss-
prafung, die Verwendung des versicherungsmathema-
tischen Uberschusses, die satzungsgemaBe Dotierung
der Rucklagen und Reservepositionen und die Durchfth-
rung groBerer Beratungs-/Dienstleistungsprojekte des
Hauses. Hinzu kommen die Prifung und Genehmigung
des Jahresabschlusses und Lageberichts des jeweiligen
abzuschlieBenden Vorjahrs.

Zu den wesentlichen Beschlissen der zustandigen
Gremien im Geschaftsjahr 2023 zahlten:

die Beschlussfassung der Kammerversammlung im
November 2023 Uber die Dynamisierung der Renten
und Anwartschaften zum 01.01.2024 um 3,8 Prozent

sowie

die Beschlussfassung des Verwaltungsausschusses
im Einvernehmen mit dem Aufsichtsausschuss tber
die Absenkung des langfristigen Rechnungszinses
von 3,7 Prozent auf 3,6 Prozent zum 31.12.2023.




PROJEKTE IM
GESCHAFTSJAHR

Digitalisierung der
Geschaftsprozesse

Nach wie vor nehmen die zunehmenden Anforderungen
zur Digitalisierung und Optimierung von Geschaftspro-
zessen einen grofBen Raum in der Auslastung der Res-
sourcen des Versorgungswerkes ein. Hierzu zahlt immer
auch die Umsetzung aus regulatorischen Anforderungen
wie den Gesetzen zur Férderung des elektronischen
Rechtsverkehrs mit den Gerichten — Stichwort: beson-
deres elektronisches Behordenpostfach (beBPo) — oder
der Implementierung des elektronischen Befreiungsver-
fahrens Uber die Deutsche Rentenversicherung Bund,
die vonseiten des Bundesgesetzgebers im Rahmen der
Anderung im Sozialgesetzbuch VI zum 01.01.2023
verpflichtend gemacht worden waren.
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Neben der anhaltenden Konzentration auf diese
Projekte lag im Geschaftsjahr der Fokus jedoch erneut
auf dem Feld der Cyber-Security und der Belastungs-
prifung des Versorgungswerkes durch sogenannte
Penetrationstests und eigene Notfalltests. Fur das Haus
als Ganzes sind nach wie vor der Schutz der Daten
und die Sicherstellung der Betriebsbereitschaft von
allerhochster Prioritat. Auch wenn hier bereits sehr
viele Vorkehrungen und MaBnahmen implementiert
sind, mussen stetig weitere Verbesserungen vorge-
nommen werden.

Die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der Nordrheinischen
Arzteversorgung verfiigen inzwischen alle tiber mobile
[T-Hardware, um sowohl im Tagesgeschaft als auch unter
bestimmten Notfallszenarien mobil von auBerhalb
arbeiten zu kénnen.

Projekte, die neben den oben genannten eher langfristi-
ger Natur sind, sind insbesondere MalBBnahmen aus der
Aktualisierung von eingesetzten Softwareprogrammen,
die vonseiten der Anbieter zunehmend kirzere War-
tungsintervalle und damit Anpassungsnotwendigkeiten
auslosen, zusatzlich aber auch verstarkt von einem
Lizenzmodell (Betrieb im hauseigenen Rechenzentrum)
hin zu Cloud-Modellen verandert werden. Dies erfordert
umfangreiche juristische und technische Prufungen.
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VERSICHERUNGSBETRIEB

Der Versicherungsbetrieb ist der Kernbereich des Ver-
sorgungswerkes und nimmt dessen hoheitlichen und
gesetzlichen Versorgungsauftrag wahr. Sein Aufgaben-
spektrum ist vielfaltig: Er stellt den Mitgliedern sowie
den Leistungsbeziehenden einen umfassenden Service
zur Verfligung. Zu seinen Aufgaben zahlen die Verwal-
tung des Versichertenbestandes und der Versorgungs-
abgaben sowie die Administration der Leistungsaus-
zahlungen. Die Kommunikation der NAV gegeniiber
der Mitgliedschaft und den Rentenempfangern und
-empfangerinnen erfolgt zum gréBten Teil durch die
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter des Versicherungs-
betriebes. Auch die Durchfihrung von Versorgungsaus-
gleichen in Fallen von Ehescheidungen von Mitgliedern
obliegt dem Versicherungsbetrieb.

DarUber hinaus stellt der Versicherungsbetrieb den
hauptamtlichen und ehrenamtlichen Verantwortlichen
wesentliche Informationen und Expertise bereit, damit
diese Uber Anpassungen von Anwartschaften und
Renten sachgerecht beraten und entscheiden kénnen.

Zudem erfolgen die meisten AnstoBe und Umsetzungen
von Satzungsanderungen aus dem Bereich Versicherungs-
betrieb, da dieser im Tagesgeschaft der Hauptanwender
der Satzungsvorschriften ist.

Das besondere Vertrauen der Mitgliedschaft in ihr
Versorgungswerk zeigt sich durch freiwillige Zahlung
zusatzlicher Beitrage. Hierdurch kann ohne aufwendige
eigene Investment-Recherchen Kapital mit einem sehr
attraktiven Chancen-Risiko-Mix investiert werden.

Entwicklung
Mitgliederbestand

Die Mitgliederzahlen gehen weiter kontinuierlich nach
oben. So stieg die Zahl im Geschaftsjahr 2023 insgesamt
um rund 2,5 Prozent auf 63.192 Arztinnen und Arzte.
Gezéhlt werden hier sowohl die aktiv Beitragszahlenden
als auch solche, deren Mitgliedschaft ruhend gestellt ist,
aufgrund zum Beispiel eines Wechsels des Kammer-
bereiches. Damit liegt der Zuwachs leicht unter dem
Vorjahr, in welchem er 2,6 Prozent betrug. Im Geschéfts-
jahr 2023 lag der Anteil der Arztinnen am Gesamtbe-
stand bei rund 51 Prozent, der der Arzte entsprechend
bei 49 Prozent.

Von den aktiven Mitgliedern sind 2.935 Personen als
freiwillige Mitglieder im Versorgungswerk versichert.
Dies entspricht einem Anteil von 5,7 Prozent. Im
Geschaftsjahr 2022 lag diese Zahl bei 3.168 Personen
beziehungsweise 6,2 Prozent. Das heil3t, die Tendenz
ist hier leicht ricklaufig, zumal auch schon die Zahlen
fir 2022 unter denen des Vorjahres lagen.

Im Bestand enthalten sind zusatzlich 11.223 beitrags-
ruhende Personen, die Anwartschaften im Versorgungs-
werk erworben haben, durch den Wechsel in andere
Kammerbezirke jedoch nicht mehr aktive Mitglieder des
Versorgungswerkes sind. Zum Ende des Geschaftsjahres
2022 waren es 10.470 beitragsruhende Personen.
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Zusammensetzung des Mitgliederbestandes nach Berufsgruppen

Mit fast 90 Prozent — genau 89,5 Prozent — ist der Anteil der Pflichtmitglieder ein deutlicher Indikator, dass das Versorgungswerk
zur zentralen ersten Saule im System der Alterssicherung in Deutschland gehdrt. Auch 2023 setzte sich eine Tendenz fort: Die Zahl der
niedergelassenen Mitglieder geht weiter zurlick.

31.12.2023 31.12.2022

Anzahl Anteil % Anzahl Anteil %
Angestellte Pflichtmitglieder 36.296 69,8 35.198 68,7
Niedergelassene Pflichtmitglieder 10.248 19,7 10.432 20,4
Angestellte freiwillige Mitglieder 2.153 4,2 2.286 4,5
Niedergelassene freiwillige Mitglieder 782 1,5 882 1.7
Sonstige 2.490 4,8 2.396 4,7
ZB‘I,E\:!I'SRCA:I(:ES'\IZTH“I,.II'EVINEDE MITGLIEDER >1.969 1000 >1.194 1000
Beitragsruhende Mitglieder 11.223 10.470
GESAMT 63.192 61.664

Mit 69,8 Prozent waren die angestellten Pflichtmitglieder die einzige Gruppe, die 2023 ihren Anteil ausbauen konnte. Ansonsten legte nur
die Sammelrubrik , Sonstige” um 0,1 Prozentpunkte auf 4,8 Prozent zu. 2023 kommt das Versorgungswerk insgesamt auf einen Anteil
von 5,7 Prozent freiwilliger Mitglieder. Das ist gegentiber dem Vorjahr ein Riickgang von 0,6 Prozentpunkten.

48% (698%

1.5%

4,2% \

19,7 %
Il Angestellte Pflichtmitglieder Il Angestellte freiwillige Mitglieder I Sonstige
Niedergelassene Pflichtmitglieder Niedergelassene freiwillige Mitglieder
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Zu- und Abgange im Mitgliederbestand

Der Neuzugang arztlicher Mitglieder lag 2023 noch iiber dem hohen Niveau von 2022 und betrug 2.203 Personen. Diese Werte liegen
weit Uber dem versicherungsmathematisch erforderlichen MaB. Der Zugang aus anderen Kammerbezirken ging dagegen um 84 Personen

auf 1.315 zurlick.

2023 2022

Arzte  Arztinnen Gesamt Arzte  Arztinnen Gesamt

ZUGANGE
Neuzugang Universitat 942 1.261 2.203 877 1.212 2.089
Andere Kammerbezirke 724 591 1.315 774 625 1.399
Nachversicherung 1 3 4 2 0 2
Riickkehr aus BU-Rente 0 0 0 1 0 1
GESAMT 1.667 1.855 3.522 1.654 1.837 3.491

ABGANGE
In Regelaltersrente 302 219 521 294 199 493
In vorgezogene Altersrente 171 138 309 178 121 299
g’l taelr’:?:rftc:"be”e 147 97 244 151 66 217
In BU-Rente 6 24 30 17 15 32
Andere Kammerbezirke 391 419 810 421 410 831
Sterbefalle 28 18 46 32 16 48
Sonstige 24 10 34 22 18 40
GESAMT 1.069 925 1.994 1.115 845 1.960

Der Neuzugang arztlicher Mitglieder fallt weiterhin positiv
aus. So lag im Berichtsjahr der Neuzugang bei 2.203 Per-
sonen, im Vorjahr bei 2.089 Arztinnen und Arzten, und
damit weit oberhalb der versicherungsmathematisch
kalkulierten Anzahl. Seit einigen Jahren besteht der
groBere Teil der Neuzugange aus weiblichen Mitgliedern.
Im Jahr 2023 stellen diese nahezu 60 Prozent. Hinzu
kommen 1.315 Zugange aus anderen Kammerbezirken —
84 weniger als im Vorjahr. Es gab vier Nachversicherun-
gen. 2023 wechselte kein Mitglied aus der Berufsunfahig-
keit zurtick in den aktiven Mitgliederbestand. So lag

der gesamte Zugang bei 3.522 Mitgliedern, das sind

31 Zugange mehr als im Vorjahr.

Die Anzahl der gesamten Abgange aus dem Mitglieder-
bestand belief sich insgesamt auf 1.994 Mitglieder. Das

sind 34 Personen mehr als im Vorjahr mit 1.960. Von
den Abgéangen entfielen mit der Zahl von 1.074 gut

54 Prozent auf Eintritte in die Altersrente; 2022 betrug
dieser Wert 1.009 beziehungsweise 51 Prozent. Von
den neuen Altersrentnerinnen und -rentnern wahlten
309 die vorgezogene Rente (Vorjahr: 299), 244 ent-
schieden sich fur die aufgeschobene Variante des
Renteneintritts (Vorjahr: 217). An Versorgungswerke in
anderen Kammerbezirken wechselten 810 Mitglieder
gegentber 831 im Vorjahr. 30 Mitglieder erhielten 2023
erstmals Berufsunfahigkeitsrente, das sind zwei weniger
als im Vorjahr. Es gab dartber hinaus 46 Sterbefélle,
sonstige Abgédnge gab es 34 an der Zahl. Das Durch-
schnittsalter des Mitgliederbestandes lag 2023 bei
48,20 Jahren fur Manner und 45,53 Jahren fur Frauen.
Beide Werte liegen gleichauf mit dem Vorjahresniveau.
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Altersstruktur der Mitglieder

Arzte Arztinnen

Anzahl Anteil % Anzahl Anteil %

unter 30 Jahre 1.665 5,4 2.725 8,4

30 bis 34 Jahre 3.467 11,3 4.702 14,5

35 bis 39 Jahre 4.156 13,5 5.196 16,0

40 bis 44 Jahre 3.626 11,8 4.424 13,6

45 bis 49 Jahre 3.859 12,6 3.974 12,2

50 bis 54 Jahre 3.982 13,0 3.650 11,2

55 bis 59 Jahre 4.652 15,2 3.998 12,3

Uber 59 Jahre 5.289 17,2 3.827 11,8

GESAMT 30.696 100,0 32.496 100,0
Anzahl
1.000
800
600
400
200
0

25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 Alter

I Arzte [ Arztinnen Stand: Ende des Geschaftsjahres
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Entwicklung der
Versorgungsabgaben

Die Einnahmen aus Mitgliedsbeitrégen entwickelten sich
im Berichtsjahr Gberaus positiv, was Uberwiegend an
dem Anstieg der Beitragsbemessungsgrenze (BBG) zur
gesetzlichen Rentenversicherung zum 1. Januar 2023
um 250 Euro lag, andererseits an dem weiterhin vorhan-
denen Vertrauen in das Versorgungswerk, beispielhaft
belegt durch Zahlungen von Beitragen oberhalb der
Pflichtabgabe. Im Abrechnungsverband West betrug

die BBG 2023 damit 7.300 Euro monatlich gegentber
7.050 Euro im Vorjahr — bei einem stabilen Beitragssatz
von 18,6 Prozent. Dies fuhrte zu einem Anstieg des
Jahreshéchstbeitrages fur angestellte Arztinnen und
Arzte auf 16.293,6 Euro. Im Vorjahr lag dieser Beitrag
bei 15.735,60 Euro.

Ein weiterer, die Beitragsdynamik beeinflussender Faktor
ist die Entwicklung der Einktnfte. Fur angestellte
Mitglieder spielen hier Tariferhohungen die zentrale Rolle.
Bei den Niedergelassenen ist es dagegen die wirtschaft-
liche Situation der Praxen und das auf dieser Basis
generierte Einkommen. Beides unterliegt Schwankungen.
Daher ist die Beitragsdynamik bei den niedergelassenen
Beitragszahlern weniger exakt vorhersehbar. Der fur

Entwicklung der Versorgungsabgaben

niedergelassene Mitglieder maBgebliche Beitrag betragt
satzungsgemal grundsatzlich14 Prozent der aus der
selbststandigen arztlichen Tatigkeit erzielten EinkUnfte.

Die allgemeinen laufenden Versorgungsabgaben
erreichten 2023 eine Hohe von 763,8 Millionen Euro
(Vorjahr: 726,6 Millionen Euro). Zu den laufenden Ver-
sorgungsabgaben kamen im Geschéftsjahr 2023 noch
gut 44,1 Millionen Euro an Uberleitungen, Nachversiche-
rungen und sonstigen Beitragen hinzu, was oberhalb
des Vorjahresniveaus liegt. Dies entspricht in Summe
einem Anstieg von 6,0 Prozent gegentiber dem Vorjahr.

Die allgemeinen laufenden Versorgungsabgaben
werden zu 64,3 Prozent durch die angestellten Pflicht-
mitglieder erbracht. Das entspricht einer Summe von
491,1 Millionen Euro und einem Durchschnittsbeitrag
von 13.530 Euro. Die niedergelassenen Pflichtmitglieder
zahlten 204,9 Millionen Euro, was einem Anteil von
rund 26,8 Prozent an den 2023 eingezahlten Versor-
gungsabgaben entspricht. Bei ihnen liegt der Durch-
schnittsbeitrag bei 19.992 Euro. Der Anteil aller
freiwilligen Mitglieder sowie die sonstigen Zahlungen
machen zusammen 8,9 Prozent der laufenden Ver-
sorgungsabgaben aus. In absoluten Zahlen sind dies
67,8 Millionen Euro.

2023 2022 Veranderung

T Euro T Euro %
Direktzahler 653.525 617.830 5,8
KV-Zahler 110.273 108.753 1,4
ZWISCHENSUMME 763.798 726.583 5.1
Uberleitungen 42.052 34.398 22,3
Nachversicherungen 1.651 980 68,5
Sonstige Beitrage 382 305 25,2
ZWISCHENSUMME 44.085 35.683 23,5
GESAMT 807.883 762.266 6,0
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Aufteilung der Versorgungsabgaben nach Berufsstatus

2023 Anteil Beitrag @

T Euro % Euro
Angestellte Pflichtmitglieder 491.080 64,3 13.530
Niedergelassene Pflichtmitglieder 204.876 26,8 19.992
Angestellte freiwillige Mitglieder 29.150 3,8 13.539
Niedergelassene freiwillige Mitglieder 16.999 2,2 21.738
Sonstige 21.693 2,9 8.712
GESAMT 763.798 100,0

2,9%
22% 64,3%
26,8 %
Il Angestellte Pflichtmitglieder Il Angestellte freiwillige Mitglieder I Sonstige
Niedergelassene Pflichtmitglieder Niedergelassene freiwillige Mitglieder
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Entwicklung der Leistungen

Die Entwicklungen im Leistungsbereich setzten sich

2023 wie erwartet fort. So ist die Zahl der Leistungs-

beziehenden im Berichtsjahr gestiegen und erhohte sich

um 675 auf insgesamt 22.704 Personen. Dies ergibt

einen Anstieg der Rentenfélle um 3,1 Prozent, was

leicht unter dem Vorjahr mit 3,2 Prozent liegt.

Aufteilung der Leistung auf Rentenarten

Weiterhin zahlte die NAV in 156 Fallen Kinderzuschlage
auf Alters- beziehungsweise Berufsunfahigkeitsrenten.

Die jéhrlichen laufenden Zahlungen an Leistungsbezie-

hende betrugen im Geschaftsjahr 2023 insgesamt rund

678,4 Millionen Euro. Dies stellt eine Zunahme von

3,4 Prozent zum Vorjahr dar. Diese Steigerungsrate

liegt leicht Gber der des Vorjahres mit 3,2 Prozent.

2023 2022 Veranderung

Anzahl T Euro Anzahl TEuro % (Anzahl) % (T Euro)
Altersrenten 17.275  577.458 16.683  558.118 3,5 3,5
‘L’ZE:V;S’L; witwer. 4498 92023 4399  88.805 23 36
Halbwaisenrenten 658 2.139 662 2.245 -0,6 4,7
Vollwaisenrenten 7 39 8 50 -12,5 -22,0
Berufsunféhigkeitsrenten (BU) 266 6.328 277 6.501 -4,0 -2,7
ZWISCHENSUMME 22.704 677.987 22.029 655.719 3,1 34
Kinderzuschlage Altersrenten 48 166 63 270 -23,8 -38,5
Kinderzuschlage BU-Renten 108 275 115 310 -6,1 -11,3
ZWISCHENSUMME 156 441 178 580 -12,4 -24,0
GESAMT 22.860 678.428  22.207 656.299 2,9 3.4
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Das frihestmogliche Renteneintrittsalter lag fur Die Regelaltersgrenze liegt — sofern nicht Ubergangs-
Versorgungswerksmitglieder mit Eintritt bis Ende 2011 regelungen greifen — bei 67 Jahren.

bei 60 Jahren. Fir Neuzugdnge ab dem 1. Januar 2012

liegt dieses bei 62 Jahren.

Altersstruktur der Leistungsbeziehenden von Altersrenten

Anzahl
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Il Rentner M Rentnerinnen  Stand: Ende des Geschéftsjahres
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Im Geschaftsjahr 2023 waren insgesamt 10.505 Mitglie-
der rentenberechtigt. Von diesen haben 1.097 Arztinnen
und Arzte ihre Renten beantragt. Im Vorjahr stellten
1.024 Versicherte einen Antrag. Die Zahl der Renten-
berechtigten im Jahr 2022 lag bei 9.607.

Zugange Altersrente

Anzahl

1.097
1.024 I Ubergang aus

._
1.000 I L Berufsunfahigkeitsrente
[
Aufgeschobene Altersrente
800 | |
Il Vorgezogene Altersrente
Il Regelaltersrente
600 | :
400 1 )
200 | )
0

2021 2022 2023

Aufteilung der Zugange bei Altersrenten im Geschaftsjahr

21% \| 47,5%

Il Regelaltersrente
2.2% Vorgezogene Altersrente
Il Aufgeschobene Altersrente

I Ubergang aus
— Berufsunfahigkeitsrente

28,2 %
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GroBengliederung der monatlichen Renten nach Rentenarten

Witwen-/Witwer-/

Altersrenten lebenspartnarrenten BU-Renten
Euro Anzahl Anzahl Anzahl
bis unter 500 617 249 28
500 bis unter 750 359 223 19
750 bis unter 1.000 486 207 12
1.000 bis unter 1.250 519 317 23
1.250 bis unter 1.500 565 403 22
1.500 bis unter 1.750 656 586 20
1.750 bis unter 2.000 780 755 20
2.000 bis unter 2.250 1.029 645 29
2.250 bis unter 2.500 1.150 474 25
2.500 bis unter 2.750 1.245 329 18
2.750 bis unter 3.000 1.542 195 16
3.000 bis unter 3.250 1.625 80 23
3.250 bis unter 3.500 1.582 21 5
3.500 bis unter 3.750 1.272 10 1
3.750 bis unter 4.000 973 2 1
4.000 bis unter 4.250 835 2 1
4.250 bis unter 4.500 714 0 2
ab 4.500 1.326 0 1
GESAMT 17.275 4.498 266
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GroBengliederung der monatlichen Renten nach Rentenarten

Anzahl

1.500
1.250
1.000
750
500

250

500 750 1.000 1.250 1.500 1.750 2.000 2.250 2.500 2.750 3.000 3.250 3.500 3.750 4.000 4.250 4.500 mehr Euro

Il Altersrenten [ Witwen-/Witwer-/Lebenspartnerrenten  [lll BU-Renten
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Bewegung im Mitgliederbestand

Anwarter Invaliden- und Altersrenten
Jahres-
Manner Frauen Maénner Frauen renten
T Euro
I. BESTAND AM ANFANG DES
GESCHAFTSJAHRES 30.102 31.562 11.362 5.598 557.095
Bestandskorrekturen —4 4 - -
I. BESTAND AM ANFANG DES
GESCHAFTSJAHRES 30.098 31.566 11.362 5.598 557.095
Il. ZUGANG IM
GESCHAFTSJAHR
1. Neuzugang Anwarter, 942 1.261 635 492 38540
Zugang an Rentnern
2. Sonstiger Zugang 1.415 1.166 - - -
GESAMT 2.357 2.427 635 492  38.540
lI.LABGANG WAHREND DES
GESCHAFTSJAHRES
1. Abgang durch Tod 28 18 413 110 -17.833
2. Beginn der Altersrente 620 454 9 14 —601
3. Berufs- oder
Erwerbsunfahigkeit 6 24 - - B
4. Reaktivierung, B B B B B
Wiederheirat, Ablauf
5. Ausscheiden mit B N _ B B
Austrittsvergltung
6. Uberleitungen 507 518 - - -
7. Sonstiger Abgang 598 483 - - -
GESAMT 1.759 1.497 422 124 -18.434
IV.BESTAND AM ENDE DES
GESCHAFTSJAHRES 30.696 32.496 11.575 5.966 597.554
davon
1.Anderungep von _ B B B 20.353
Rentenbeziigen
2. beitragsfreie Anwartschaften 6.284 4.939 - - -

3. in Ruickdeckung gegeben
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Hinterbliebenenrenten

Jahres- Jahres- Lebens- Jahres-
Witwen  Witwer renten  Waisen renten artner renten
T Euro T Euro P T Euro
I. BESTAND AM ANFANG DES
GESCHAFTSJAHRES 3.969 413 89.723 670 2.533 17 333
Bestandskorrekturen 1 4
I. BESTAND AM ANFANG DES
GESCHAFTSJAHRES 3.969 413 89.724 670 2.537 17 333
II. ZUGANG IM
GESCHAFTSJAHR
Lo LGN AU 271 38 6.681 69 283 1 18
Zugang an Rentnern
2. Sonstiger Zugang - - - - - - -
GESAMT 271 38 6.681 69 283 1 18
11.ABGANG WAHREND DES
GESCHAFTSJAHRES
1. Abgang durch Tod 183 25 -4.320 0 0 -1 -26
2. Beginn der Altersrente - - - - - - -
3. Berufs- oder B _ _ B B B _
Erwerbsunfahigkeit
4. Reaktivierung,
Wiederheirat, Ablauf - 2 —h o = - -
5. Ausscheiden mit B B B _ B B B
Austrittsverglitung
6. Uberleitungen - - - - - - -
7. Sonstiger Abgang - - - - - - -
GESAMT 183 27 -4.354 74 319 -1 -26
IV.BESTAND AM ENDE DES
GESCHAFTSJAHRES 4.057 424  95.299 665 2.513 17 325
davon
1. Anderungen von B B 3248 B 1 _ B

Rentenbeziigen

2. beitragsfreie Anwartschaften

3. in Riickdeckung gegeben
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Zusammenfassung

Die Entwicklung des Bereiches Versicherungsbetrieb im
Geschéftsjahr 2023 entsprach Uber alle Kennzahlen
betrachtet den Erwartungen. Erfreulich ist die weiter
gestiegene Zahl der Neuzugénge. Dabei lag das durch-
schnittliche Alter des Neuzugangs bei den Mannern bei
29,97 Jahren, bei den Frauen bei 29,36 Jahren. Zusam-
men mit dem auf 63.192 Personen gestiegenen Mitglie-
derbestand stieg auch die Gesamtsumme der jahrlichen
Versorgungsabgaben. Der Anstieg lag — inklusive Uber-
leitungsbeitragen — bei 6,0 Prozent (Anstieg im Vorjahr:
1,0 Prozent). Grund war hierbei insbesondere die zum
01.01.2022 abgesenkte Beitragsbemessungsgrenze,
die somit eine ddmpfende Wirkung auf die Hohe der
Beitragszahlungen im Jahr 2022 hatte.

Im Berichtsjahr nahm die Zahl der Leistungsbeziehenden
dem Erreichen des Renteneintrittsalters entsprechend
zu. Dies entspricht ebenfalls der Vorauskalkulation.
Bedingt durch die Altersstruktur der Mitglieder wird die
Zahl der Rentnerinnen und Rentner und damit auch
das Volumen der Zahlungen in den kommenden Jahren
weiter kontinuierlich wachsen. Im Geschaftsjahr lag
der Anstieg der Leistungsbeziehenden bei insgesamt
3,1 Prozent. Im Vorjahr betrug dieser Wert 3,2 Prozent.
Die ausgezahlten Versorgungsleistungen stiegen um
3,4 Prozent. Der Vergleichswert fur 2022 liegt bei

3,2 Prozent.
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Die Leistungsaufwande stehen in einem ausgewogenen
Verhaltnis zum Vermogenszuwachs und zur Kapitalren-
dite sowie zu den Erfordernissen des Auf- und Ausbaus
stiller Reserven und Passivriicklagen zur allgemeinen
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KAPITALANLAGE

Die Nordrheinische Arzteversorgung finanziert wie alle
berufsstandischen Versorgungswerke ihre Leistungen
ohne staatliche Zuschusse. Fur die Einnahmen sind
daher alleine die Versorgungsabgaben der Mitglieder
und die Ertrdge aus den investierten Geldern ausschlag-
gebend. Daher kommt dem Bereich Kapitalanlage eine
Schlusselrolle zu. Nur mit Kapitalertragen, die zum Uber-
wiegenden Teil verlasslich auf oder Gber dem Rechnungs-
zins liegen, sind die Leistungsversprechen des Versor-
gungswerkes zu erfullen.

Als Einrichtung der ersten Saule des deutschen Alters-
vorsorgesystems kommt der NAV eine besondere
Verantwortung zu. Bei der Kapitalanlage gilt — auch
dem Aufsichtsrecht entsprechend — die Maxime
.Sicherheit geht vor Rendite”. Das Versorgungswerk
legt daher einen Teil der Gelder in festverzinslichen
Wertpapieren mit festen Laufzeiten und hoher Bonitat
an. Durch die — trotz ansteigendem Niveau — weiterhin
verhaltnismaBig niedrigen langfristigen Zinsen sind
deren Ertragsperspektiven allerdings weiterhin ungunstig.
Dies hat besonders vor dem Hintergrund erforderlicher
Neu- und Wiederanlagen Bedeutung. Diese sind immer
noch nur zu geringen Renditen realisierbar, die, gemessen
am Niveau des Rechnungszinses, zu niedrig liegen.

MSCI World Index Jahresschlussstand

Das Versorgungswerk diversifiziert daher innerhalb des
zulassigen Rahmens sein Portfolio kontinuierlich in
andere Assetklassen. Zu den festverzinslichen Wert-
papieren in Direktanlagen, auf die Ende 2023 noch
21,1 Prozent entfielen — das sind 1,2 Prozentpunkte
weniger als im Vorjahr —, kommen in zunehmendem
MaBe weitere Anlagekategorien. So stellen Immobilien-
Investments, zu denen direkt gehaltene Immobilien
ebenso wie Immobilien-Fonds gehoren, inzwischen

die Assetklasse mit dem hochsten Anteil im Portfolio.
Zudem investiert das Versorgungswerk zunehmend in
illiquidere Assetklassen wie Alternative Investments —
darunter fasst die NAV Dach-Hedgefonds, Infrastruktur,
Private Equity und Private Debt. Diese bieten als Aus-
gleich fur eingeschrankte Handelbarkeit einen Rendite-
aufschlag und kommen auf 27,3 Prozent Portfolio-
Anteil. Das sind 3,4 Prozent mehr als im Vorjahr.

Rahmenbedingungen

Das Jahr 2023 geht rickblickend als gutes Jahr in die
Borsenhistorie ein und gleicht damit Verluste des
Vorjahres wieder aus.

Die Dynamik der Weltlage in den vergangenen Jahren driickt sich auch im MSCI World Index aus. Die Ausschldge des Kurses haben deutlich
zugenommen. Fiir 2023 schloss der Index auf einem sehr hohen Niveau, das nur um 70,07 Index-Punkte unter dem Allzeithoch von 2021

mit 3.231,73 Punkten lag.
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Mit der Pleite mehrerer US-Banken und der kurzfristigen
Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS in der
Schweiz kam es im ersten Quartal zu heftigen Verwer-
fungen an den Maérkten, auf die jedoch schon bald eine
Erholung folgte. Ab August fuhrten wieder steigende
Zinsen zu neuen Belastungen fur Aktien und Anleihen,
die fur den Rest des Jahres nichts Gutes prophezeiten.

Eine neuerliche Wendung brachte dann im Herbst ein
unerwartet starker Rickgang der US-Inflation, der auf
beiden Seiten des Atlantiks Hoffnung auf baldige
Zinssenkungen der fihrenden Notenbanken Federal
Reserve und EZB schirte. Hiermit verbunden waren
steigende Kurse auf den Markten fur Fremd- und
Eigenkapital, die insbesondere am Aktienmarkt mit einer
fulminanten , Weihnachtsrallye” einhergingen und zu
einem Happy End in allen Anlageklassen mit Ausnahme
des globalen Immobilienmarktes fuhrten.
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Anlageergebnis

Das Versorgungswerk erzielte im Geschaftsjahr 2023
in Summe auf die gesamte Kapitalanlage gesehen eine
Nettorendite von 2,96 Prozent nach 5,17 Prozent im
Vorjahr. Nach einer auBergewdhnlich hohen Ausschiit-
tungsmaoglichkeit im Vorjahr stand im Geschaftsjahr
die Schonung der bereits durch zinsbedingte Abwer-
tungen belasteten stillen Reserven im Vordergrund.
Zum 31.12.2023 wurde zudem noch eine zusatzliche
Abschreibung auf Immobilien-Fonds durchgeftihrt,
wodurch die Nettorendite etwas unterhalb des ange-
strebten Rechnungszinses lag.

Gerade die stark gestiegenen Aktienindizes zum Jahres-
ende erforderten die Erhaltung zusatzlicher Reserven,
wodurch das Jahresergebnis, neben den vorgenomme-
nen Abschreibungen, im Vergleich zu den Vorjahren
unterdurchschnittlich ausfiel.
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Nettorendite Kapitalertrage

Das Ergebnis 2023 beruht auf Sondereffekten: einer Schonung der  Nach dem weit tberdurchschnittlichen Jahr 2022 lagen die Ertrage

stillen Reserven sowie Abschreibungen. 2023 weiter auf einem guten Niveau.
in % in Mio. Euro
6 ; 900

3 450 -

2022 2023 2022 2023

Kapitalanlage

Mit 16,3 Milliarden Euro lag das Anlagevermdgen um 4,0 Prozent
iiber dem Wert von 2022.

in Mio. Euro (gesamt, Buchwerte)
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Aufteilung der
Kapitalanlagen

Der Bestand der Kapitalanlagen erreichte Ende 2023
einen Buchwert von 16.330 Millionen Euro nach
15.698 Millionen Euro zum Jahresbeginn. Das ist ein
Anstieg der langfristigen Kapitalanlagen nach Buchwert
um 4,0 Prozent.

Das Portfolio der Nordrheinischen Arzteversorgung ist
deutlich diversifiziert. Weiter reduziert wurden die
festverzinslichen Wertpapiere in der Direktanlage. Diese
Anlageklasse verringerte sich von vormals 22,3 Prozent
auf 21,1 Prozent des Portfolios zum Jahresende 2023,
ebenso wie — entsprechend der Anlagestrategie — fonds-
basierte Zinsinvestitionen weiter abgebaut wurden.
Dazu zahlen Wandel- und Unternehmensanleihen sowie
Staats- und Unternehmensanleihen entwickelter
Schwellenlander. Insgesamt machten die fondsbasierten
Zinsinvestitionen zum 31. Dezember 2023 nur 4,5 Pro-
zent am Gesamtportfolio (Vorjahr: 4,5 Prozent) aus. Der
Anteil der Hypothekendarlehen blieb relativ konstant,
mit 11,8 Prozent zu Jahresbeginn und 12,0 Prozent zum
Ende des Geschaftsjahres.

Wie schon in den Vorjahren erlebten die Assetklassen
Immobilien, Private Equity und Private Debt einen starken
Ausbau ihres Anteils an den Kapitalanlagen. Auf Immo-
bilien entfiel Ende 2023 mit 22,7 Prozent der nunmehr
groBte Anteil am Portfolio. Die Anteile der anderen
beiden Anlageinstrumente waren langst nicht so grof3,
die Steigerungsraten Uber das Jahr demgegentber aber
deutlich erkennbar. Bei Private Equity stieg das Invest-
ment um 19,7 Prozent auf einen Anteil am Anlagemix
zum 31. Dezember in H6he von 10,7 Prozent; bei
Private Debt lag die Steigerungsrate bei 19,2 Prozent,
der Portfolioanteil lag damit bei 8,8 Prozent.

Der Anteil an liquiden Aktien nahm im Berichtsjahr — vor
allem induziert durch Wertschwankungen und Um-
schichtungen in die illiquiden Assetklassen — etwas ab.
Insgesamt sank der Aktienbestand von 10,1 Prozent auf
9,6 Prozent. Der Assetklasse Infrastruktur wurden weiter
Mittel zugefuhrt, so dass deren Anteil nach 6,9 Prozent
im Vorjahr auf 7,8 Prozent am Bestand anstieg.
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Assetklassenaufteilung

2023 gab es gegeniiber 2022 leichte Verschiebungen. Was
auffallt, ist das Plus bei Alternativen Investments: Private Equity,
Private Debt und Infrastruktur nahmen insgesamt um 3,4 Prozent-
punkte zu. Immobilien hatten weiterhin den gréBten Anteil

am Portfolio — trotz eines im Vergleich zum Vorjahr kleineren
Prozentwertes von 22,7.

in %

M Festverzinsliche
Wertpapiere

Fondsbasierte
Zinsinvestments

Il Hypotheken-
darlehen

I Immobilien
Private Equity

Il Private Debt
Aktien

Il Absolute Return/
Hedgefonds

I Infrastruktur

Il Liquiditat

31.12.2022 31.12.2023



Kapitalanlage Geschaftsverlauf Lagebericht GESCHAFTSBERICHT 2023

Immobilien

Die weltweiten Immobilienmaérkte wurden im Jahr 2023
aufgrund exogener Einflussfaktoren wie des starken
Zinsanstiegs, des gebremsten Wirtschaftswachstums
sowie der politischen und geopolitischen Unsicherheiten
Uberwiegend negativ beeinflusst. Folglich kam es an
den etablierten Immobilienstandorten in den USA, Europa
und Asien zu teilweise signifikanten Wertkorrekturen,
welche sich Uber das gesamte Jahr fortsetzten.

Das Immobilienportfolio der NAV ist sektoral, geografisch
und risikotechnisch gut diversifiziert. Zu Beginn des
Jahres erreichte die Allokation der Immobilienanlagen
mit einem Buchwert von 3.678 Millionen Euro einen
vorlaufigen Hohepunkt und machte damit 23,4 Prozent
der Kapitalanlagen aus. Aufgrund des ungtnstigen
Marktumfelds gab es im Verlauf des Jahres Bewertungs-
rickgange. Die Wertverluste fielen fur das Portfolio im
Gesamtvergleich niedriger aus als im Branchendurch-

schnitt. Trotz notwendiger Abschreibungen von insge-
samt 66,8 Millionen Euro ist der Wert des Immobilien-
portfolios zum Ende des Jahres auf 3.699 Millionen Euro
gestiegen und bildet weiterhin eine tragende Saule der
NAV-Anlagestrategie.

Infolge der nahezu stillstehenden Transaktionsmarkte
und dadurch reduzierten Kapitalrickflisse wurden die
Aktivitaten fir Neuinvestitionen weitgehend ausgesetzt.
Bei der Allokation von Kapital fur vertraglich bestehende
Zeichnungsverpflichtungen werden die jeweiligen
Einflussmaglichkeiten fur verstéarkte Investitionen in
Wohnimmobilien, nachhaltige Gebaude und digitale
Infrastruktur geltend gemacht. Dieser Investitionstrend
wird auch im Jahr 2024 fortgesetzt und zudem die
globale Allokation in den USA und Asien (ausgenom-
men China) aufgrund der besseren 6konomischen
Aussichten und langfristig positiven demografischen
Entwicklung weiter gestarkt.

Geografische und sektorale Immobilienallokation

Die Verteilung der Investments war 2023 sehr ausgeglichen: Gut ein Drittel liegt in Deutschland, 37,2 Prozent im (ibrigen Europa und
277 Prozent in Ubersee. Dabei dominieren in Deutschland, Asien und den Schwellenléndern Biiroobjekte, in den USA Wohnen
und Logistik. In den europdischen Landern gibt es keine klare Dominanz. Hier entfielen die gréBten Anteile auf Biro und Handel,

deutlich vertreten waren auch Wohnen und Logistik.

Emerging Markets

35,1%
10,5%
—
17.2% .
37.2%
I Deutschland USA
I Furopa* Asien/

Emerging Markets
*ohne Deutschland

Deutschland

Europa*

in %

USA

Asien/

M Biiro

Logistik [l Hotel

Handel [l Wohnen
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33



Hypothekendarlehen

Aufgrund des sehr starken Vorjahres gentgte zur
Erreichung der gesetzten Volumen-Ziele eine moderate
Akquise an Neugeschaftsabschltssen. Nach 472 Mil-
lionen Euro im Vorjahr wurden 116 Millionen Euro an
neuen Darlehen im Gesamtjahr 2023 zugesagt.
Auszahlungen von 276 Millionen Euro standen Rick-
zahlungen von 176 Millionen Euro gegentber. Der
Bestand an zugesagten, aber noch nicht ausgezahlten
Darlehen sank planmaBig von 349 Millionen Euro auf
175 Millionen Euro.

Der Bestand an Hypothekendarlehen konnte so im
Berichtsjahr von 1.854 Millionen Euro Ende 2022 auf
1.957 Millionen Euro gesteigert werden. Die Netto-
rendite betrug 1,87 Prozent (Vorjahr: 1,74 Prozent).

In der weiteren Entwicklung dieses Sektors innerhalb
der Assetklassenplanung ist ein Halten des absoluten
Bestandes angestrebt. Da die Investments des Versor-
gungswerkes insgesamt zunehmen, wird dies zu einem
leicht sinkenden Anteil der Hypothekendarlehen im
Gesamtportfolio der NAV fihren.
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Namensschuldverschreibungen

und Schuldscheinforderungen

Trotz des im Jahresverlauf ansteigenden Zinsniveaus
wurde der Bestand direkt gehaltener Zinspapiere durch
Endfalligkeiten weiter reduziert. Der gemal Anlage-
strategie vorgesehene Ausbau alternativer Anlage-
klassen nutzte die frei werdende Liquiditat.

Nach 22,3 Prozent Anteil zu Jahresbeginn sank diese
Quote bis Jahresende auf 21,1 Prozent. Die erzielte
Nettorendite betrug 2,15 Prozent nach 2,39 Prozent
im Vorjahr.

Wertpapier-Fonds

Der bereits in den Vorjahren reduzierte Anleihebestand
in Fonds verharrte mit 4,5 Prozent (Vorjahr: 4,5 Prozent)
auf seinem niedrigen Niveau und konnte daher trotz
Uberzeugender Performance nur einen geringen Beitrag
zum Jahresergebnis leisten.

Der ebenfalls Uber Fondsmandate gehaltene Aktien-
bestand profitierte von einer tUberraschend positiven
Entwicklung der fihrenden Leitindizes. Aufgrund
unterjahriger Mittelreduzierungen zugunsten alternati-
ver Vermogenswerte ist der Anteil am Gesamtvermdégen
von 10,1 Prozent auf 9,6 Prozent gefallen.

Insgesamt reduzierte sich der Uber Wertpapierfonds
gehaltene Bestand aufgrund bendétigter Liquiditat
fur alternative Assets um ca. 134 Millionen Euro
auf 2.776 Millionen Euro bei einer Nettorendite von
0,71 Prozent.



Kapitalanlage Geschaftsverlauf Lagebericht GESCHAFTSBERICHT 2023 '''''''''''''''''''''''''''''''''''''

ESG (Umwelt, Soziales, Unternehmensfiihrung). Einzelne
negative Abweichungen werden mit dem jeweiligen

Die unter Nachhaltigkeitsaspekten weiterhin vorgenom-
mene und kontinuierlich weiterentwickelte Portfolio-

analyse zeigt konstant hohe Werte in allen Bereichen von Portfoliomanagement unterjahrig kritisch diskutiert.

Verteilung der Assetklassen in den Wertpapier-Fonds

Mit insgesamt einem Anteil von 54,8 Prozent dominierten 2023 Aktien in Wertpapier-Fonds. Dies war auch im Vorjahr so, allerdings mit
einem Wert von 52,4 Prozent. Unternehmensanleihen hatten mit 14,9 Prozent einen gréBeren Anteil als Staatsanleihen mit 11,0 Prozent.
Beide Assetklassen konnten gegentiber dem Vorjahr ihren Anteil ausbauen. Stark riickléufig war die Kasse-Position. Sie ging von 12,2 Prozent
2022 auf 5,8 Prozent zuriick.

I Staatsanleihen Investment Grade/Pfandbriefe
4,4 %

6,6 %
13,0% —— (
0,5% \\

12,1%

Staatsanleihen Non-Investment Grade
Il Unternehmensanleihen Investment Grade
Unternehmensanleihen Non-Investment Grade
Il Aktien Furopa
Aktien Nordamerika
I Aktien Asien/Emerging Markets
~/ Il Absolute Return
16,5 % I Hedgefonds

Kasse

Infrastruktur Fur den weiteren Ausbau wurden im Jahresverlauf die

Das Portfolio internationaler Infrastruktur-Investments
befindet sich weiter auf dem Weg zu seiner strategischen
Zielquote (10,5 Prozent) und stieg planméaBig von

6,9 Prozent auf 7,8 Prozent. Hierbei wurde eine Netto-
rendite von 11,06 Prozent nach 8,38 Prozent im Vorjahr
ausgewiesen.

Voraussetzungen geschaffen durch Beauftragung dreier
Portfoliomanager mit dem Ziel einer breiteren Diversi-
fikation dieser komplexen Anlageklasse.
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Private Equity

Insbesondere die Zinspolitik der europdischen und
amerikanischen Zentralbanken sorgte fur eine anhal-
tende Unsicherheit im Private-Equity-Markt. Durch die
hoheren Zinsen stiegen die Kosten des Schuldendienstes,
zudem wurden Refinanzierungen erschwert und teurer.
So verharrten die Anzahl und das Volumen an Trans-
aktionen bis zum zweiten Halbjahr auf einem deutlich
niedrigeren Niveau als im langjéhrigen Durchschnitt
(ausgenommen 2022). Damit war das vergangene Jahr
eines der herausforderndsten Jahre fur diese Anlage-
klasse. Dennoch konnte ein leicht positives Ergebnis
erzielt werden, so dass fur die Zeitrdume von drei
beziehungsweise funf Jahren die langfristigen Ertrags-
erwartungen weiterhin erzielt und tbertroffen wurden.

Die Nettorendite fur das Jahr 2023 lag bei 10,42 Prozent.

Durch eine kontinuierliche Vergabe neuer Kapitalzusa-
gen mit breiter Diversifikation auf die Regionen Europa
und Nordamerika wurde der Pfad zur Erreichung der
strategischen Asset-Allokation in Hohe von 12,1 Pro-
zent fortgesetzt. Zum Stichtag betrug die Allokation
10,7 Prozent gegentber 9,3 Prozent im Vorjahr.

Aufgrund der bestehenden Kapitalzusagen wird die
strategische Allokation voraussichtlich Ende 2024
erreicht werden.
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Private Debt

Die Anlageklasse Private Debt konnte von dem anstei-
genden Zinsumfeld profitieren. Durch die weitestgehend
variable Verzinsung bei bestehenden und neuen Ziel-
investments konnte die Rendite weiter gesteigert
werden und lag im dritten Jahr in Folge Uber den
prognostizierten Erwartungen. Zudem zeichnen sich

die unterschiedlichen Portfolios dadurch aus, dass bei
der Vergabe von neuen Mitteln nicht nur die Rendite
gesteigert, sondern auch die Risiken verringert werden
kénnen. Somit konnte auch hier die Strategie fortge-
setzt werden, indem das Rendite-Risiko-Profil insgesamt
weiter verbessert wurde. Das Volumen neuer Mittel-
abrufe hat sich im Vergleich zum Vorjahr deutlich
reduziert. Grund dafur ist, dass die Zielquote fur die
Assetklasse Private Debt gemaB strategischer Asset-
Allokation in Héhe von 9,1 Prozent in absehbarer Zeit
erreicht wird.

Zum Stichtag betrug die Allokation 8,8 Prozent (Vorjahr:
7,7 Prozent), und die Nettorendite lag bei 6,34 Prozent.

Durch das weiter gestiegene Zinsniveau und die
verbesserte Verhandlungsposition bei der Vergabe neuer
Mittel bietet die Anlageklasse derzeit ein sehr attraktives
Marktumfeld.

Absolute Return/Hedgefonds

Die Uber Dach-Hedgefonds investierten Mittel konnten
wieder einen stabilen und marktneutralen , Absolute
Return” von 3,2 Prozent erwirtschaften. Der relative
Anteil sank von 2,4 Prozent auf 2,3 Prozent.
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Kapitalanlageentwicklung

Umschichtung zugunsten von Immobilien und Alternativen Investments

In absoluten Zahlen wuchsen im Jahresverlauf alle Assetklassen auBer Namensschuldverschreibungen/Schuldscheinforderungen und
Wertpapier-Fonds. Dabei waren die Zunahmen bei Private Equity mit 288 Millionen Euro, Private Debt mit 229 Millionen Euro, Infrastruktur-
Fonds mit 181 Millionen Euro und Hypothekendarlehen mit 103 Millionen Euro besonders ausgepragt.

01.01.2023 Bestands- 31.12.2023
veranderung
Euro % Euro Euro %
1. IMMOBILIEN 3.678.238.832,32 23,4 21.178.977,08  3.699.417.809,40 22,7
&) Lonsall - 347.927.978,06 2,2 8.960.769,76 356.888.747,82 2,2
Direktanlagen
b) Immobilien-Fonds 2.769.878.748,83 17,6 -15.149.766,48 2.754.728.982,35 16,9
¢) Investment KG 560.088.327,88 3,6 27.367.973,80 587.456.301,68 3,6
) el ey 343.777,55 0,0 - 343.777,55 0,0
Beteiligungen
2. HYPOTHEKENDARLEHEN ~ 1.853.967.135,80 11,8  102.538.193,67  1.956.505.329,47 12,0
3. NAMENSSCHULD-
VERSCHREIBUNGEN, -56.199.225,72
SCHULDSCHEIN. 3.500.281.076,74 22,3 3.444.081.851,02 21,1
FORDERUNGEN
2 e i 3.015.448.528,82 19,2 3.775.701,59  3.019.224.230,41 18,5
verschreibungen
o) Seliesciclis 484.832.547,92 3,1 -59.974.927,31 424.857.620,61 2.6
forderungen
4. WERTPAPIER-FONDS 2.909.879.833,48 18,5 -133.753.306,27 2.776.126.527,21 17,0
5. INFRASTRUKTUR-FONDS ~ 1.089.993.267,10 7,0 180.991.841,53  1.270.985.108,63 7.8
6. PRIVATE EQUITY 1.461.910.447,82 9,3  288.000.000,00 1.749.910.447,82 10,7
7. PRIVATE DEBT 1.204.000.000,00 7.7 229.000.000,00  1.433.000.000,00 8,8
GESAMT 15.698.270.593,26 100,0  631.756.480,29 16.330.027.073,55 100,0
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Kapitalanlagerenditen

Die Bruttoangaben sind die Ergebnisse vor auBerordentlichen Positionen, die Nettoangaben nach auBerordentlichen Positionen.
AuBerordentliche Effekte waren bei Immobilien mit Bewertungsriickgangen und Abschreibungen und bei Wertpapier-Fonds mit positiven
Marktentwicklungen zu verzeichnen.

2023 2022

brutto netto brutto netto

Geschaftsbereiche vor a.o. nach a.o. vor a.o. nach a.o.
Positionen %  Positionen %  Positionen %  Positionen %

Immobilien 0,75 -1,06 7,51 7,51
Hypothekendarlehen 1,87 1,87 1,74 1,74
Wertpapier-Fonds -0,03 0,71 -0,04 2,47
Private Equity 10,42 10,42 16,13 16,13
Private Debt 6,34 6,34 5,20 5,20
Infrastruktur 11,06 11,06 8,38 8,38
GESAMT 3,25 2,96 4,64 5,18

Kapitalanlagerendite vor a.o. Positionen:

Laufende Ertrage aus Kapitalanlagen

/. laufende direkte und indirekte Aufwendungen
einschlieBlich Verwaltungsaufwendungen

./. planmaBige Abschreibungen Immobilien

Kapitalanlagerendite nach a.o. Positionen:
Kapitalanlagerendite vor a.o. Positionen

+ Zuschreibungen

+ periodenfremde Ertrage

+ Ertrage aus dem Abgang von Kapitalanlagen
.. auBerplanmaBige Abschreibungen

.. Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen

Zusammenfassung

Die langerfristigen Auswirkungen des steilen Anstiegs
der Leitzinsen durch die Zentralbanken waren aus der
Perspektive des Bereiches Kapitalanlage die stark beein-
flussenden Themen im Geschéftsjahr 2023. Insbesondere
die Spekulationen Uber ein Ende dieser Politik sorgten

— je nach vorherrschender Prognose — fur stark schwan-
kende Werte in den verschiedenen Assetklassen. Abge-
sehen von dem stark unter Druck stehenden Bereich der
Immobilien blieben im Ergebnis die Bewegungen sowie

38

Anlageergebnisse der anderen Assetklassen innerhalb
der Grenzen, welche die strategische Planung vorgibt.
Die weitere Entwicklung des Portfolios wurde tber alle
Assetklassen hinweg nicht von der Krise beeintrachtigt
und wird konsequent weiterverfolgt. Es zeigte sich
weiterhin als groBer Vorteil bei den stark schwankenden
Markten, dass die NAV ihre Anlagen vom Anlagevolu-
men her breit diversifizieren kann und dies auch umsetzt.
Dadurch konnten Chancen wahrgenommen, Cluster-
risiken vermieden und partiell auftretende Verluste an
anderen Stellen ausgeglichen werden.
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Ein wesentliches Augenmerk der Kapitalanlage lag auf
der Implementierung von Werkzeugen und Prozessen,
die das Thema Nachhaltigkeit optimal bei Investment-
entscheidungen und -analysen aufstellen. Hier konnte
das Versorgungswerk wichtige Verbesserungen errei-
chen. Weitere Fortschritte werden sich durch die
ESG-Initiativen der Assetmanagement-Gesellschaften
ergeben sowie durch neu entwickelte Auswertungs-
und Monitoring-Tools, die der Markt zunehmend zur
Verflgung stellt.

VERWALTUNG

Die Nordrheinische Arzteversorgung erfillt ihre Aufgaben

wie jedes berufsstandische Versorgungswerk in Selbst-
verwaltung und individuell fur einen Berufsstand und

eine Region. So kann den spezifischen Bedurfnissen der

Mitglieder und regionalen Besonderheiten am besten
Rechnung getragen werden.

DarUber hinaus arbeitet das Versorgungswerk stets
daran, die Verwaltungsablaufe kontinuierlich zu
optimieren. Dazu zahlen technische Aspekte wie eine
leistungsfahige IT und der Einsatz digitaler Angebote
auch in mitgliedernahen Bereichen — Stichwort Mit-
gliederportal — ebenso wie eine schlanke Prozess-
gestaltung und die Aus- und Weiterbildung des
Personals entsprechend aktuellen und erwarteten
Anforderungen.

Personal

Im Versorgungswerk waren am 31. Dezember 2023
insgesamt 127 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
beschaftigt. Damit ist die Personalstarke gegentiber
dem Vorjahr gleichgeblieben. Von den 127 Beschaf-
tigten arbeiteten 22 in Teilzeit. Weiterhin sind zwei
Auszubildende Teil des Unternehmens, von denen eine
die Ausbildung zur Kauffrau fur das Biromanagement
macht und der andere die zum [T-Informatiker. Drei

Beschaftigte

Die Personalstarke ist mit 127 Angestellten im Vergleich zum Vorjahr

gleich geblieben. Es wurden 2 neue Auszubildende eingestellt.

Anzahl

2 Auszubildende
(ITm/1w)

127 Angestellte

78 Mitarbeiterinnen

49 Mitarbeiter

Auszubildende, die im Jahre 2023/2024 erfolgreich
ihren Abschluss machten, konnten in Fachabteilungen
der NAV Gbernommen werden. Die Mittel- und Lang-
fristplanung der NAV sieht vor, regelméBig jungen
Menschen eine Ausbildung zu erméglichen, um damit
perspektivisch einen qualifizierten Bestand an Mitarbei-
tenden sicherzustellen.

Personal- und Sachkosten

Die Personal- und Sachkosten der Geschaftsbereiche
beliefen sich im Geschaftsjahr 2023 auf insgesamt
23,0 Millionen Euro nach 22,5 Millionen Euro im Vor-
jahr. Erfreulich ist, dass trotz der Sonderaufwande aus
Projekten im Bereich der IT-Modernisierung und der
Cyber-Sicherheit die Personal- und Sachkosten stabil
bleiben. Dies schlieBt nicht aus, dass kurzfristig mit
Anstiegen in diesem Bereich zu rechnen ist, die auf-
grund von extern betriebenen Anpassungsnotwendig-
keiten (Regulatorik zur weiteren Digitalisierung, Moder-
nisierungsnotwendigkeiten aufgrund auslaufender
Wartungsvertrage von Soft- und Hardware) zwingend
erforderlich werden.
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Verwaltungskosten

Personal- und Sachkosten

2023 2022

T Euro T Euro
\égz’i‘iz]'lgunr}gg"e°n" 15033  14.478
Versicherungsbetrieb 7.937 7.985
Unternehmen als Ganzes 1.221 1.249
GESAMT 24191  23.712

Bei der Weiterentwicklung des Personalbestandes ist der
Druck auf dem Arbeitsmarkt deutlich sptrbar. Stellen-
besetzungen sind schwer umzusetzen. Dennoch konnte
die NAV auch im Berichtsjahr als attraktiver Arbeitgeber
fachlich qualifiziertes Personal gewinnen.

Verwaltungskosten

Die Menge und Komplexitat der Aufgaben sowie der
Umfang der bendétigten Ressourcen nehmen zu. Daher
werden die Kosten fur die Verwaltung auf mittelfristige
Sicht moderat steigen. Im Vergleich zu anderen Versor-
gungswerken bewegen sie sich aber weiterhin auf einem
auBerst niedrigen Niveau.
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Die Verwaltungskosten nahmen in der Mitglieder- und Rentner-
verwaltung leicht ab. Da Menge und Komplexitét der Aufgaben
ansteigen, ist dies ein Zeichen fiir die schlanken Strukturen der
Geschaftsstelle.

2023 2022
% %
Mitgliederverwaltung
(Verwaltungskosten zu 0,61 0,64

Versorgungsabgaben)

Rentnerverwaltung
(Verwaltungskosten zu 0,42 0,44
Versorgungsleistungen)

Kapitalanlage
(Verwaltungskosten zu 0,09 0,09
mittlerem Kapitalvermégen)

Der Umfang des Verwaltungsaufwandes insgesamt, der
sich aus dem Verhaltnis der Gesamtverwaltungskosten zu
den Gesamteinnahmen (Beitrage und Kapitalertréage)
ergibt, lag im Geschaftsjahr bei 1,7 Prozent nach

1,5 Prozent im Vorjahr.

Verwaltungsaufwand

Das Verhéltnis von Gesamtverwaltungsaufwendungen zu
Gesamtertragen lag 2023 weiterhin auf einem sehr niedrigen
Niveau, allerdings um 0,2 Prozentpunkte hoher als 2022.

in %

2022 2023

Aufbau der Verwaltung

Die Gliederung der Geschéftsbereiche entspricht dem
Zuschnitt des Vorjahres.
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Gliederung der Geschaftsbereiche

GESCHAFTSBEREICH |

Dr. Steffen Breuer (Geschaftsfiihrer)

Versicherungsbetrieb

Birgit Recke (Abteilungsdirektorin)

Rechtsabteilung

Katharina Billen-Servos (Justiziarin)

Datenschutz

Katharina Billen-Servos (Datenschutzbeauftragte)

Personal

GESCHAFTSBEREICH I

Bernd Franken (Geschaftsfiihrer)

Hypothekendarlehen Tjaden de Jong (Abteilungsdirektor)
Immobilien Benedikt Gabor (Abteilungsdirektor)
Wertpapiere Norbert Leist (Abteilungsdirektor)

GESCHAFTSBEREICH I

Petra Preuschoff (Geschéaftsfiihrerin)

Finanz- und Rechnungswesen

Petra Preuschoff

IT Dr. Peter Koch (Abteilungsdirektor)

Risikomanagement

Anke Schmitz (Teamleiterin)

Compliance

Zusammenfassung

Die Aufwande fur die Verwaltung lagen in den vergan-
genen Jahren konstant auf niedrigem Niveau. Wie auch
im Vorjahr haben die Sonderanforderungen (Regulato-
rik, IT) diese Entwicklung nicht verandert. Daher
entspricht das Ergebnis der Verwaltungskostensatze des
Berichtsjahres den Werten der Vorjahre. Die NAV

arbeitet bestandig daran, Effizienzreserven zu aktivieren.

Dies reicht von der Verbesserung interner Prozesse und
Strukturen bis zur Digitalisierung von Abldufen, die zum
einen regulatorisch bestimmt werden, aber auch in

Bezug auf den Ausbau digitaler Dienstleistungsangebo-
te an Mitglieder vorangetrieben werden. Zusatzlich zu
den steigenden Anforderungen aus Gesetzgebungsver-
fahren und regulatorischen Neuerungen entsteht ein
erhohter Anpassungsbedarf an einen immer volatiler
werdenden Kapitalmarkt einhergehend mit einem
immer diversifizierteren Portfolioaufbau. Daher werden
die Verwaltungskosten perspektivisch eher ansteigen.
Als verstarkender Faktor fur diese Entwicklung wirkt
auch der umkampfte Arbeitsmarkt fur Fachkrafte,
dessen Auswirkungen die NAV nur bedingt durch
Ausbildung entgegenwirken kann.
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RISIKOMANAGEMENT

Die Nordrheinische Arzteversorgung hat ein unabhangiges
Risikomanagement eingerichtet. Dieses identifiziert friih-
zeitig Chancen und Risiken im Geschaftsbetrieb und
stellt durch eine kontinuierliche Uberwachung sicher,
dass alle Verpflichtungen gegentiber den Mitgliedern
erfullt werden. Dartber hinaus tréagt das Risikomanage-
ment dazu bei, Leistungen und Prozesse des Versor-
gungswerkes weiterzuentwickeln.

Die Nordrheinische Arzteversorgung unterliegt der
Aufsicht des Ministeriums der Finanzen des Landes
Nordrhein-Westfalen. Ihr Risikomanagement stimmt die
NAV jahrlich mit der Aufsichtsbehérde ab und gestaltet
das System so, dass es in vollem Umfang deren Anfor-
derungen erfullt.

Gesetzliche Grundlagen

Das Risikomanagement setzt auf verschiedenen
gesetzlichen Grundlagen auf. Dazu zahlen

das Gesetz Uber die Beaufsichtigung der Versiche-
rungsunternehmen und der Versorgungswerke der
Freien Berufe im Land NRW und

die Verordnung tber die Beaufsichtigung der Ver-
sicherungsunternehmen und der Versorgungswerke
der Freien Berufe in Nordrhein-Westfalen (Versiche-
rungsaufsichtsverordnung — VersAufsVO NRW) in
Verbindung mit hierzu erlassenen

Richtlinien beziehungsweise Erlassen der Aufsichts-
behorde.

Im Jahr 2023 wurde der Anwendungserlass ,, Risikoma-
nagement bei Versorgungswerken” vom 28.04.2023
veroffentlicht. Dieser Erlass konkretisiert die Anforderun-
gen an das Risikomanagement fir Versorgungswerke
der Freien Berufe in Nordrhein-Westfalen.
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Die NAV stellt die Einhaltung gesetzlicher, aufsichts-
rechtlicher sowie auch satzungsmaBiger Grundsatze und
Regelungen durch eine qualifizierte Geschaftsfuhrung
sicher und agiert bei allen Tatigkeiten auf Grundlage
einer angemessenen Aufbau- und Geschéaftsprozess-
organisation.

Das Risikomanagement ist eine zentrale Stabsstelle der
Geschaftsfuhrung. Zu den Aufgaben des Risikomanage-
ments zahlt in dieser Funktion auch das Meldewesen
mit Informationen fur die Aufsicht, Meldungen im
Rahmen der AuBenwirtschaftsverordnung (AWV) sowie
die Meldungen im Rahmen des Europdischen Systems
der Zentralbanken (ESZB).

Risikostrategie

Die Nordrheinische Arzteversorgung leitet aus der
Geschaftsstrategie eine Risikostrategie ab, die vom
Verwaltungsausschuss jahrlich zu genehmigen ist. Das
zentrale Ziel ist, eine Nettorendite oberhalb des
Rechnungszinses zu erzielen. Die kontrollierte Ubernah-
me von Risiken ist dabei akzeptiert. Dem Renditeziel
gleichwertig sind der Schutz des Vertrauens der
Mitglieder in das Versorgungswerk sowie das Aufrecht-
erhalten einer einwandfreien Reputation. Dies gilt fir
die Auswahl der geschéftlichen Verbindungen ebenso
wie fr das ErschlieBen neuer Geschéftsfelder.

Bei der Risikosteuerung steht die Vermeidung von
deutlichen Ruckgangen in der Vermogens- und Ertrags-
lage des Versorgungswerkes im Mittelpunkt. Dabei gilt
die Pramisse, dass die NAV die Solvabilitat jederzeit
vollumfénglich sicherstellen muss.

Die Gremien unter fachlicher Begleitung der haupt-
amtlichen Geschaftsfihrung verantworten die
operative Risikosteuerung fur das Versorgungswerk
als Ganzes. Auf der Fachebene managen die Fach-
abteilungsleiterinnen und -leiter als Risk-Owner die
operative Risikosteuerung.
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Organisation

Die jeweilige Leitung schatzt bei der Risikoinventur die
Eintrittswahrscheinlichkeit und die mogliche Schadens-
hohe von Gefahren ein. Dabei taxiert sie auch, wie
durch das Implementieren geeigneter MaBnahmen
(Brutto-/Netto-Methode) Risiken reduziert werden
kénnen. Die Ergebnisse halt sie in Risikoinventurlisten
fest, die jahrlich auf Aktualitat und Vollstandigkeit
Uberpruft werden. Die Risikoinventur findet in allen
Fachbereichen statt. Als qualitatives Risikomodell
ermdglicht sie die Einordnung der Geschaftsprozess-
risiken in unterschiedliche Risikokategorien.

Zum jahrlich aktualisierten qualitativen Risikomodell
kommt das quantitative Risikomodell hinzu. Dieses
beinhaltet monatliche Stresstests, in denen die Ergeb-
nisse der Risikoberichterstattung durch Solvabilitats-
quoten visualisiert werden. Die grafische Darstellung
von Eintrittswahrscheinlichkeiten und -héhen in einer
Risikomatrix hilft,

die wesentlichen Risiken frihzeitig zu erkennen,
zu analysieren,

sachgerecht zu bewerten,

geeignete MaBnahmen einzuleiten und
fortlaufend zu Uberwachen.

Fur das Jahr 2023 ergab die Risikoinventur keine
relevante Erhohung der Risikolage.

Die Stresstests der NAV stellen sicher, dass das Versor-
gungswerk die Anforderungen an freie unbelastete
Eigenmittel auch in einer Krise erfullt. Sie berticksichtigen
hierfur unter anderem eine versicherungsmathematische
Uberschussrechnung sowie eine Hochrechnung des
Jahrestberschusses. Die Tests basieren auf einem von
der Arbeitsgemeinschaft berufsstandischer Versorgungs-
einrichtungen e. V. (ABV) entwickelten Grundmodell.

Dieses erweitert die von der BaFin definierten vier
Stressszenarien um eine Wahrungskomponente.

Entsprechend dem ABV-Leitfaden zum Risikomanage-
ment in Versorgungswerken muss die Nordrheinische
Arzteversorgung als Versorgungswerk der Risikoklasse Ill
grundsatzlich freie unbelastete Eigenmittel in Hohe von
6 Prozent der Deckungsrickstellung aufweisen.

Im Jahr 2023 hat die NAV die Solvabilitdtsanforderungen
in Hohe von 6 Prozent fir die Risikoklasse Il erfullt.
Grundsatzlich ist die NAV in ihren Annahmen sowoh!
zur Bewertung der Verpflichtungsseite als auch der
Kapitalanlagen eher konservativ ausgerichtet.

Das Risikomanagement-Komitee traf sich, dem vorgege-
benen Turnus entsprechend, im Berichtsjahr vierteljahr-
lich. Das Komitee setzt sich aus Geschaftsfihrung,
Abteilungsdirektionen und dem Risikomanagement-Team
zusammen und nimmt hierbei eine kritische Analyse der
Risiken sowie der implementierten VorbeugemaBnahmen
vor. Parallel zu den Sitzungen des Risikomanagement-Ko-
mitees informiert das Risikomanagement den Aufsichts-
ausschuss und den Verwaltungsausschuss vierteljahrlich
Uber die aktuelle Risikosituation sowie die Ergebnisse der
Risikoberechnungen, der ABV-Stresstests und der
Uberwachung der Allokationsplanung und aller hiermit
zusammenhangenden wesentlichen Entwicklungen. Bei
auBergewohnlichen Ereignissen erfolgt die Information
auch umgehend (Ad-hoc-Berichterstattung).

Der Quartalsbericht Kapitalanlage, den die Geschéfts-
fuhrung beiden Gremien ebenfalls zur Verfigung stellt,
beinhaltet die wesentlichen Elemente und Entwicklungen
der einzelnen Kapitalanlagebereiche. Voraussetzung fur
den Bericht ist die laufende Uberwachung der Invest-
ments durch die Abteilungsdirektoren aller Kapitalanlage-
bereiche. Dies geschieht mithilfe einer Uberwachungs-
liste, die alle Wertpapier-Engagements ins Verhaltnis zu
ihren jeweiligen Vergleichsindizes setzt und mogliche
negative Abweichungen schnell anzeigt. Dies erleichtert
deren engmaschige Beobachtung und Steuerung.
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COMPLIANCE UND
INTERNE REVISION

Neben dem Risikomanagement zahlen zur Organisation
der unternehmenstbergreifenden Risikouberwachung
auch Compliance und Interne Revision. Alle drei Elemen-
te zusammen bilden eine Uberwachungseinheit.
Risikomanagement und Compliance sind dem Ge-
schéftsbereich Ill zugeordnet.

Compliance, auch Corporate Compliance genannt,
bezeichnet das Einhalten von Regeln im Unternehmen.
Fir Compliance hat die NAV eine Bestandsaufnahme
maoglicher materieller und immaterieller Risiken sowie
deren Eintrittswahrscheinlichkeit erarbeitet. Daraus ergibt
sich eine Matrix fur die Einstufung der Risiken. Daneben
hat die NAV Compliance-Leitlinien aufgestellt und fur die
Mitarbeitenden Schulungen zum Thema durchgefuhrt.
Im zurtickliegenden Geschéftsjahr wurde die Leitlinie im
Hinblick auf die pflichtgemaBe Umsetzung des Gesetzes
fur einen besseren Schutz hinweisgebender Personen
(Hinweisgeberschutzgesetz — HinSchG) aktualisiert. Die
wesentlichen Anderungen konzentrierten sich auf die
korrekte Einbindung von interner und externer Meldestelle
in die angebotenen Kommunikationswege. Die Gremien
erhalten jghrlich einen Bericht der Compliance-Stelle.

Die Interne Revision wurde im Geschaftsjahr von der
Kolner Prifungsgesellschaft Ebner Stolz durchgefuhrt. Die
Wirtschaftsprifungsgesellschaft verfugt Uber vielféltige
und umfassende Erfahrungen in der Revision sowie Gber
gréBere Teams mit Spezialexpertise. Die Interne Revision
unterstttzt die Geschaftsfiihrung dabei, Geschaftspro-
zesse sowohl sicher als auch wirtschaftlich zu gestalten.
Dem Verwaltungsausschuss wird der jeweils auf einen
Zyklus von drei Jahren ausgelegte Prafungsplan vorge-
legt, ebenso wie der Jahresbericht mit den Arbeits-
ergebnissen des aktuellen Jahres und einem Follow-up-
Bericht zu den Prufungsfeststellungen des Vorjahres.

Die Vorteile eines Outsourcings der Internen Revision
liegen im Wesentlichen in der Unabhangigkeit der
Prifer, dem Wissenstransfer zwischen NAV und Prii-
fungsgesellschaft sowie einem freien, externen Blick
auf die internen Geschaftsprozesse.
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WESENTLICHE
RISIKOKATEGORIEN

Das Versorgungswerk fokussiert — bedingt durch seinen
Versorgungsauftrag, die Finanzierungsmethode und seine
Organisation — auf vier wesentliche Risikokategorien:

Versicherungstechnische Risiken
Kapitalanlagerisiken
Operationelle Risiken/IT-Risiken

Rechtsrisiken

Versicherungstechnische
Risiken

Die satzungsrechtlichen beziehungsweise gesetzlichen
Leistungsverpflichtungen binden die Nordrheinische
Arzteversorgung langfristig. In Zeitraumen, die Gber
Jahrzehnte reichen, kénnen sich die Rahmenbedingun-
gen immer wieder andern und damit von den Annah-
men des gerade aktuellen technischen Geschaftsplanes
abweichen. Daraus ergeben sich Risiken. Diese frihzei-
tig zu erkennen und gegebenenfalls entsprechende
MaBnahmen zu ergreifen, ist ein wichtiger Teil des
strategischen Risikomanagements in Zusammenarbeit
interner Prozesse mit externer Uberpriifung.

Mit der zum 1. Januar 2016 in Kraft getretenen
temporaren Absenkung des Rechnungszinses von

4,0 Prozent auf 3,5 Prozent fUr einen Zeitraum von

15 Jahren und der Reduzierung des langfristigen
Rechnungszinses auf nunmehr 3,6 Prozent tragt die
NAV dem Niedrigzinsumfeld Rechnung. Dieses aktive
Handeln macht es wesentlich wahrscheinlicher, auch in
Zukunft den Rechnungszins — unter der Pramisse einer
stabilen Kapitalmarktentwicklung — zu erwirtschaften.
Daruber hinaus ergeben sich Chancen aus der Beitrags-
produktivitat, welche allerdings maBgeblich durch
externe Faktoren bestimmt wird.
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Das Versorgungswerk lasst jahrlich ein versicherungs-
mathematisches Gutachten erstellen. Die in der Ergeb-
nisanalyse ausgewiesenen Reserven flieBen in das
Berechnungsmodell der Risikotragféhigkeit des Versor-
gungswerkes ein und werden ebenso wie die Reserven
der Kapitalanlage stetig aktualisiert. Wie im versiche-
rungsmathematischen Gutachten aufgezeigt, sind die
Annahmen zur Mitgliederentwicklung, wie der not-
wendige Neuzugang, die Sterblichkeit und Berufs-
unfahigkeit, mit ausreichender Sicherheit bemessen.
So sind derzeit keine relevanten Risiken erkennbar.

Kapitalanlagerisiken

Die Nordrheinische Arzteversorgung plant und struk-
turiert die Kapitalanlagen systematisch nach Ertrags-
und Risikogesichtspunkten. Den Rahmen gibt dabei
die strategische Asset-Allokation vor. Die NAV legt am
Jahresanfang die ZielgroBen der Anlageklassen fest
und Uberwacht kontinuierlich, ob die Entwicklungen
diesen Vorgaben entsprechen.

Das Versorgungswerk muss ausreichende Ertrage
erwirtschaften, die nach Abzug der kapitalanlagebezo-
genen Aufwendungen mindestens den Rechnungszins
erreichen und langfristig betrachtet moglichst auch
Ubersteigen. Dies sichert eine angemessene Entwicklung
der Versorgungsanspriche. Die NAV bezieht ethische
Kriterien sowie Aspekte der Nachhaltigkeit in ihre
Anlageentscheidungen ein. So werden ESG-Merkmale
(Environmental, Social, Governance, Gbersetzt: Umwelt,
Soziales und Unternehmensfihrung) zunehmend syste-
matisch bei Investment-Entscheidungen bertcksichtigt.
Ziel ist es, beispielsweise Investments in umweltschad-
liche Aktivitdten, den Handel mit gedchteten Waffen
oder deren Produktion zu vermeiden.

Da eine hohere erwartete Rendite in der Regel mit
einem gréBeren Risiko verbunden ist, muss die NAV in
gewissem Umfang Risiken bewusst in Kauf nehmen. Im
Fokus stehen hierbei insbesondere Markt- und Kreditrisi-
ken, die sie innerhalb der festgelegten Assetklassen und
Anlagegrenzen unter Beachtung des ABV-Stresstests
eingeht. Zur Optimierung des Rendite-Risiko-Profils

nutzt das Versorgungswerk unter anderem regelmaBige
ALM-Studien, in welche diverse Rahmenparameter,

wie beispielsweise die Entwicklung von Reserven und
Dynamisierungsziele, einflieBen. Das Nahere regeln

die vom Aufsichtsausschuss beschlossenen internen
Richtlinien fur die Kapitalanlage sowie die vom Verwal-
tungsausschuss verabschiedeten Durchfihrungsbestim-
mungen fur die Kapitalanlage.

Im Geschéftsjahr 2022 beauftragte die NAV eine ALM-
Studie, die den strategischen Kurs des Versorgungswerks
bestatigte und den weiteren Aufbau von Allokationen in
den Assetklassen Immobilien und Private Equity sowie
Private Debt empfahl. Die auf dieser Studie basierenden
Empfehlungen wurden auch 2023 fortgefuhrt und
dienen als Fundament fur die kontinuierlich erfolgreiche
Verwaltung des Anlageportfolios bis ins Jahr 2025. Alle
geplanten Investments konnte die NAV trotz verschiede-
ner Krisen planmaBig und vollstandig umsetzen.

Zu den festverzinslichen Investments zahlen Namens-
schuldverschreibungen, Schuldscheinforderungen und
Hypothekendarlehen mit erstklassiger beziehungsweise
sehr guter Bonitat. Das Versorgungswerk senkte seinen
relativen Anteil an diesen Assetklassen planmaBig weiter.
Im Jahr 2023 betrug er 33 Prozent, nachdem er im Jahr
2022 34 Prozent betragen hatte. Die Neuanlagen in
Hohe von 115 Millionen Euro erfolgten zu einem Zins-
satz von durchschnittlich 3,71 Prozent nach 1,54 Prozent
im Vorjahr. Die Durchschnittsverzinsung des Bestandes
verringerte sich dennoch von 2,26 Prozent auf 2,24 Pro-
zent. Die Zinslandschaft hat sich im Jahr 2023 gewandelt.
Nach einer langen Phase historisch niedriger Zinsen
begannen die Zentralbanken mit Zinserhéhungen, um
auf wirtschaftliche und inflationare Veranderungen zu
reagieren. Diese Anpassungen haben zwar grundsatzlich
einen positiven Effekt auf die Renditen neuer Investitio-
nen. Die Auswirkungen der Zinserhdhungen auf das
Gesamtportfolio werden aber erst mit einer gewissen
Verzogerung sichtbar, da die Zinskupons der falligen
Ruckfuhrungen immer noch Uber denen der Neu-
anlagen liegt.

Somit erholt sich die laufende Verzinsung der indirekten

Rentenpapiere bei Neuanlage langsam, was sich positiv
auf das Wiederanlagerisiko auswirkt.
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Die Spezialfonds unterliegen aufgrund ihrer sehr diver-
sifizierten Ausrichtung Zins-, Kurs- sowie Wahrungsrisi-
ken. Wie in den Vorjahren baute das Versorgungswerk
die Anteile der Assetklassen Immobilien, Infrastruktur
und Private Equity sowie Private Debt weiter aus.
Dieses Vorgehen entspricht den Ergebnissen der letzten
ALM-Studie. Die Anteile zum Jahresende betragen

7,8 Prozent fur Infrastrukturinvestments, 10,7 Prozent
fur Private Equity und 8,8 Prozent fur Private Debt.

Den Fokus auf die Assetklasse Immobilien hat die NAV
fortgesetzt. Der Anteil am Portfolio ging zum Ende 2023
bewertungsbedingt etwas zurtick auf 22,7 Prozent.

Die Immobilienabteilung konnte den darin enthaltenen
Bestand an direkt gehaltenen Immobilien durch ein
aktives Portfoliomanagement weiter optimieren.

Operationelle Risiken/
IT-Risiken

Unter operationellen Risiken versteht das Versorgungs-
werk die Gefahr von Verlusten, die infolge menschlicher
Fehler, der Unangemessenheit oder des Versagens
interner Verfahren und Systeme sowie durch externe
Ereignisse eintreten.

Fur die Nordrheinische Arzteversorgung ist eine sichere
und zukunftsfahige Informationstechnologie von
zentraler Bedeutung. Hierzu zéhlen die jederzeitige
Datenverfugbarkeit, die Vertraulichkeit im Datenzugriff
sowie die Datenintegritat. Ein firmenweites Notfall-
konzept evaluiert die Risiken eines Systemausfalls sowie
eines Ausfalls technischer Einrichtungen und definiert
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entsprechende SchutzmaBnahmen. Hierzu gehoéren
beispielsweise Grundsatze und Regelwerke fur den
sicheren Betrieb der IT-Systeme und deren Anwendung.
Einheitliche Standards fur Uberwachungs- und Kontroll-
prozesse wie zum Beispiel das Vier-Augen-Prinzip
gewabhrleisten auch fur die organisatorischen Ablaufe
ein hohes Sicherheitsniveau.

Besondere Aufmerksamkeit widmet das Versorgungswerk
dem Thema Cyber-Kriminalitat. 2023 gab es keine
besonderen Sicherheitsvorfalle oder Bedrohungsszena-
rien. Trotzdem Uberarbeitet die NAV das Sicherheitskon-
zept kontinuierlich und passt es an die Gefahrenlage an.

2023 wurde das Ersatzrechenzentrum der Nordrheini-
schen Arzteversorgung aus den Raumlichkeiten im
eigenen Bestandsgebaude Hansaallee zum Hosting-
Dienstleister MyLoc verlagert. Wahrend das bisherige
Ersatzrechenzentrum im Notfall vor Ort genutzt werden
musste, kann mit dem verlagerten Ersatzrechenzentrum
nun im Notfall von einem mobilen Standort auBerhalb
der NAV gearbeitet werden. Mit ersten Notfalltests
wurde dies bereits verifiziert.

Ein weiterer Schwerpunkt im permanenten Verbesse-
rungsprozess der [T-Sicherheit besteht in der Sensibilisie-
rung und Schulung der Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
ter. Die mindestens einmal jahrliche Teilnahme an einer
[T-Sicherheitsunterweisung ist seit 2017 verpflichtend.

Das Liquiditatsrisiko spielt fir das Versorgungswerk eine
untergeordnete Rolle und ist als sehr gering einzustufen.
Die Aufgabe des Liquiditdtsmanagements ist es sicher-
zustellen, dass stets ausreichend liquide Mittel vorhan-
den sind, um die Leistungsverpflichtungen des Folgemo-
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nats — im Wesentlichen Rentenauszahlungen — erfillen
zu koénnen. Bedingt durch den monatlichen Eingang
von Beitragseinnahmen, Zinsen und Mieten, eine hohe
Liquidierbarkeit groBer Teile der Kapitalanlage sowie die
Implementierung eines strategischen Liquiditatsmanage-
ments ist das Risiko hier gering.

Rechtsrisiken

Zu den Rechtsrisiken zahlen insbesondere Risiken aus
der Anderung der nationalen und europédischen Gesetz-
gebung und Rechtsprechung. Grundsatzlich beauftragt
das Versorgungswerk bei komplexen Vertragswerken
erfahrene Kanzleien mit der Vertragsgestaltung und
-prufung oder bindet sie unterstitzend ein, um Rechts-
risiken zu minimieren.

Sowohl die NAV als auch die ABV als Dachorganisation
der Versorgungswerke beobachten die Entwicklungen
der Gesetzgebung und Rechtsprechung kontinuierlich
und systematisch. So kann die berufsstandische Altersver-
sorgung friihzeitig auf Anderungen reagieren. Entspre-
chendes gilt fur Umbriiche der politischen Rahmenbedin-
gungen, insbesondere im Hinblick auf die Altersversorgung
der freien Berufe und das Recht zur Befreiung angestellter
Mitglieder von der gesetzlichen Rentenversicherung.

ZUSAMMENFASSUNG

Die Nordrheinische Arzteversorgung (NAV) bestatigte im
Jahr 2023 ihre Rolle als stabile und zukunftsorientierte
Altersversorgungseinrichtung in einem herausfordern-
den Umfeld. Die Nettorendite von 2,96 Prozent blieb in
diesem Jahr aufgrund von globalen Marktvolatilitaten
unter dem festgelegten Rechnungszins von 3,5 Prozent,
nachdem im Vorjahr die Nettorendite 5,17 Prozent
betrug. Die NAV fokussiert sich weiterhin auf die
Verbesserung der Kapitalrendite, um die langfristige
Sicherheit und Stabilitat der Versorgungsleistungen fur
ihre Mitglieder zu gewahrleisten. Finanzielle Ziele
werden durch eine flexible Anpassung an die Marktbe-
dingungen verfolgt. Auch blieb die Risikosituation der
NAV in einem Jahr der globalen Herausforderungen
weiterhin stabil: Auf Gesamtebene dampft die hohe
Diversifikation in den Kapitalanlagen etwaige negative
Effekte maBgeblich. Dazu tragt insbesondere die
Entwicklung der Kapitalanlagen gemal3 der durch die
Asset-Liability-Management-Studie vorgegebenen
Planung bei. Dartiber hinaus haben sich bei den ver-
sicherungstechnischen und Rechtsrisiken keine Ande-
rungen ergeben. Fur die im Allgemeinen stetig steigenden
operationellen und IT-Risiken trifft die NAV geeignete
Vorkehrungen. Durch gezielte Investitionen in IT-Sicher-
heit, das proaktive Risikomanagement und die kontinu-
ierliche Optimierung der Verwaltungsablaufe konnte
die NAV ihre operative Effizienz weiter steigern und
gleichzeitig ein hohes Sicherheitsniveau gewahrleisten.
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MITGLIEDER UND
BEITRAGE

Im Geschéftsjahr 2024 steigt der Angestellten-Hochst-
beitrag um 3,4 Prozent auf monatlich 1.404,30 Euro
nach 1.357,80 Euro im Vorjahr. Bedingt ist dies — wie
im Vorjahr — durch die Erhéhung der Beitragsbemes-
sungsgrenze der allgemeinen Rentenversicherung um
250 Euro auf 7.550 Euro pro Monat (Rechtskreis West)
bei gleichbleibendem Beitragssatz von 18,6 Prozent.
Die Entwicklung der Beitragsbemessungsgrenze wird
mafBgeblich beeinflusst von der Entwicklung der
Bruttolohne und -gehélter je Arbeitnehmer im vergan-
genen zu den entsprechenden Bruttoléhnen und
-gehaéltern im vorvergangenen Kalenderjahr.

Der Beitrag, den Mitglieder maximal einzahlen kénnen
(Hochstabgabe), steigt damit verbunden ebenso von
monatlich 2.349,40 Euro auf 2.429,30 Euro. Dies bewirkt
fur den gegenwartigen Anteil von rund 70 Prozent
angestellter Arztinnen und Arzte an der Gesamtzahl
beitragszahlender NAV-Mitglieder einen entsprechenden
Beitragsanstieg bei gleichbleibendem Leistungsniveau.

Ein Faktor fur eine positive Beitragsdynamik ist die
Entwicklung der Einktnfte. Fr die Gruppe der ange-
stellten Arztinnen und Arzte hangt eine Verbesserung
der Einnahmen von Tariflohnerhohungen ab. Bei den
niedergelassenen Mitgliedern, die etwa 30 Prozent der
Beitragszahlenden ausmachen, ist die Einkommensent-
wicklung — und damit die Beitragsdynamik — schwer
vorhersehbar. Fur diese Mitgliedergruppe ist ebenso ein
steigendes Beitragsaufkommen im Jahr 2024 maglich.
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Die ersten drei Monate des Geschaftsjahres 2024 zeigen
—auch aufgrund der erneut um 250 Euro monatlich
gestiegenen Beitragsbemessungsgrenze — einen
Beitragsanstieg um rund 4,7 Prozent; damit sind die
Beitrdge weiterhin erfreulich hoch. Dennoch bleibt
abzuwarten, wie sich das weitere Jahr entwickelt.

Eine feste GroBe am Jahresende ist in der Regel der
versicherungsmathematische Uberschuss aus der
Erhohung der Beitragsbemessungsgrenze der gesetz-
lichen Rentenversicherung. Aufgrund des erwartungs-
gemal weiterhin ansteigenden allgemeinen Lohn-
niveaus, welches sich im Jahr 2024 mit Tarifverhand-
lungen an das Jahr 2023 anschlieBt, ist auch mit einem
Ansteigen der Beitragsbemessungsgrenze fir 2025 zu
rechnen, so dass wie in den Vorjahren Uberschisse
daraus zu erwarten sind.

Generell zeigte sich auch in diesem Geschaftsjahr die
Bereitschaft der Mitglieder, als Ausdruck ihres Vertrau-
ens in das Versorgungswerk freiwillige Zahlungen bis zur
Hochstabgabe zu leisten. Die Erfahrungen der vergan-
genen Jahre zeigen weiterhin, dass aufgrund der
Risikoabwagung zwischen den Alternativen NAV und
Kapitalmarkt grundsatzlich mit freiwilligen Beitragszah-
lungen zu rechnen ist. Dies hat sich im Geschéftsjahr
2023 deutlich gezeigt und kann auch fur 2024 erwartet
werden, da am Kapitalmarkt mit einem langsam
sinkenden Zinsniveau zu rechnen ist.

Fur die GroBe ,ewiger Neuzugang” sind die versiche-
rungsmathematischen Parameter weiterhin konservativ
ausgelegt. Der tatsachliche Neuzugang in den zurtick-
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liegenden Jahren lag regelmaBig deutlich tber

dem versicherungsmathematischen Ansatz von

972 Neuzugangen. Dieser Planwert ist im laufenden
Geschaftsjahr bereits im ersten Quartal 2024 zu
knapp 70 Prozent erreicht.

Da im Arztberuf die Zahl der Teilzeitbeschaftigungs-
verhaltnisse steigt, wird dieser Trend das Beitragsauf-
kommen beeinflussen. Dem gednderten Beitragsverlauf
stehen dann aber auch entsprechend niedrigere Leis-
tungszusagen gegenuber (Aquivalenzprinzip). Daher
geht das Versorgungswerk davon aus, dass die versiche-
rungsmathematischen Auswirkungen eher gering sind.

Ebenso hat die Zunahme des Frauenanteils am Neu-
zugang nach Aussage des externen Aktuars keinen
Einfluss auf die versicherungsmathematische Bilanz.

Der Grund: Der héheren Lebenserwartung der Frauen
und somit deren langerer Rentenbezugsphase steht eine
geringere Inanspruchnahme der Hinterbliebenenversor-
gung aufgrund des angenommenen Vorversterbens der
Ehepartner gegendber.

LEISTUNGSBEZIEHENDE
UND LEISTUNGEN

Die demografischen Rahmenbedingungen, auf die

die Planungen der Nordrheinischen Arzteversorgung
aufsetzen, sind nicht statisch, sondern Verdnderungen
unterworfen. Daher Uberwacht eine vom Versorgungs-
werk beauftragte externe Gesellschaft mit dem Fokus
Versicherungsmathematik kontinuierlich, ob die soge-
nannten Rechnungsgrundlagen noch angemessen sind.
Zur Sicherheit weisen die Annahmen zu Sterblichkeit
und zur Invaliditat dartber hinaus einen ausreichenden
versicherungsmathematischen Puffer auf. Die Generatio-
nentafeln, die die Sterbe- und Invaliditdtswahrschein-
lichkeit der Mitglieder pro Geburtsjahrgang prognos-
tizieren, wurden von aktuarieller Seite auch vor dem
Hintergrund der aktuellen Ereignisse als weiterhin
zutreffend bewertet.

Die Anzahl der Leistungsbeziehenden wird aufgrund
der Altersstruktur der Mitglieder nicht nur anzahimaBig,
sondern auch relativ stetig weiter anwachsen. Die NAV
verzeichnet bei den Zugéngen regelmaBig eine Steige-
rung von jahrlich rund 4 Prozent. Eine Tendenz in Bezug
auf das Vorziehen oder Aufschieben der Inanspruch-
nahme einer Altersrente lasst sich nicht erkennen. Die
Aufteilung verlduft recht stabil und liegt erwartungs-
gemal schwerpunktmaBig in der Beantragung der
Regelaltersrente. Die Zahl der Rentenberechtigten

ab einem fruhestmaoglichen Renteneintrittsalter von

60 Jahren liegt aktuell bei rund 9.400, was annahernd
10 Prozent mehr als im Vorjahr sind. Dies lasst einen
zukUnftigen Uberproportionalen Anstieg der Renten-
neuzugange erwarten.

Die jahrlichen Versorgungsleistungen stiegen aufgrund
der Dynamisierung der Versorgungsleistungen sowie
aufgrund der wachsenden Zahl an Leistungsbeziehen-
den im 1. Quartal 2024 um 6,6 Prozent. Dies liegt daher
Uber den Zuwéchsen der ersten Quartale der Vorjahre.
Dennoch ist weiterhin ein stabiles Verhaltnis der
gezahlten Versorgungsleistungen in Hohe von knapp
90 Prozent zu den vereinnahmten Versorgungsabgaben
zu verzeichnen, so dass der Kapitalanlage zusatzlich zu
den eigenen Ertrdgen ein Anteil der Versorgungsabga-
ben fur Investitionsvorhaben zur Verfiigung steht.
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KAPITALANLAGE

Die ersten Monate des Jahres 2024 zeigten neue
Allzeithochs bei den liquiden Aktienmarkten. Die immer
noch nicht begonnene — aber spekulativ weiter erwarte-
te — erste Absenkung mafBgeblicher Zentralbankzinsen
befeuert die Kursfantasien. Die vielfaltigen globalen
Krisen und Herausforderungen scheinen ausgeblendet.
Hinzu kommen die Unwégbarkeiten der amerikanischen
Présidentschaftswahlen im Herbst. Die Folgeeffekte des
steilen Zinsanstiegs sind weiterhin sichtbar. Bei fast allen
illiquiden Markten werden deutlich weniger Transaktio-
nen verzeichnet als sonst, was auch die Bewertungen
nur langsam steigen lasst. Insbesondere Immobilienprei-
se sind weiterhin deutlich unter Druck.

Fur das Jahr 2024 prognostizieren wir ein eher schwa-
ches Wachstum der Weltwirtschaft, wobei Deutschland
nochmals unterdurchschnittlich liegen wird. Die Anpas-
sungen an eine neue Preis- und Zinssituation werden
noch etwas langer anhalten. Die Unsicherheiten bleiben
insofern weiterhin hoch.

Nach wie vor wirkt die globale Verschuldungssituation
aus den von vielen Staaten aufgelegten Hilfspaketen
auf die Finanzmarkte und macht bei einer steigenden
Zinslast in Verbindung mit schwachen Wachstumsaus-
sichten die staatlichen Spielrdaume immer enger. Die
militarischen Hilfsleistungen an die Ukraine verbunden
mit eigenen Aufristungsbemuhungen stellen einen
zusatzlichen Belastungsfaktor fur die Staatshaushalte dar.
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Durch diese Rahmenbedingungen ist auch weiterhin
eine hohe Volatilitat der Markte zu erwarten. Dies

gilt fir nahezu alle Assetklassen. Lediglich im Bereich
Infrastruktur durften die dringend erforderlichen
Investitionen in umweltvertraglichere Produkte und
Prozesse die Einbindung von Investoren durch die
Staaten unausweichlich machen, was uns im weiteren
Ausbau dieser Assetklasse bestarkt. Auch Private Debt
sollte von den aktuellen Entwicklungen weiter profitie-
ren. Einerseits sind Banken bei der Kreditvergabe derzeit
immer noch zurtickhaltend, was privat gehandelte
Darlehen noch attraktiver macht, zum anderen werden
diese Kreditvertrage alle variabel verzinst, wodurch
steigende Zinsen unmittelbar zu einem Anstieg der
Ertrage gefihrt haben, was durch die mittlere Laufzeit
von 3 bis 5 Jahren auch noch etwas anhalten wird.
NatUrlich kann es hier auch zu Kreditausfallen kommen,
diese sind aber in den Kalkulationen bereits eingepreist
und durch die sehr breite Streuung ohne gréBere
Auswirkungen auf die Gesamtrendite.

Vor diesem Hintergrund bewahrt sich die breite Streu-
ung der Anlagen und damit der Risiken im NAV-Portfolio.
Weiterhin strebt das Versorgungswerk fur die folgenden
Kalenderjahre mindestens ein Ergebnis mit einer Netto-
verzinsung in Hohe des tempordr abgesenkten Rech-
nungszinses von 3,5 Prozent an. Dieses Ziel zu erreichen,
wird 2024 eine ebenso groBe Herausforderung sein wie
2023, zumal die Auswirkungen von Markthemmnissen,
Konflikten und Krisen bei vielen Investments — etwa
Immobilien — nicht tber Nacht verschwinden werden.
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ZUSAMMENFASSUNG

Die im Vorjahr prognostizierten Ergebnisse konnten
weitgehend erreicht werden. Durch den deutlichen
Anstieg der Beitragsbemessungsgrenze zum
01.01.2024 stand dem Versorgungswerk eine wesent-
liche versicherungsmathematische Ergebnisquelle zur
Verfugung, die Uberwiegend zur Finanzierung der
Absenkung des Rechnungszinses von 3,7 Prozent auf
dauerhaft 3,6 Prozent verwendet wurde. Gleichzeitig
fuhrten durchgefuhrte Abschreibungen auf Immobilien-
Fonds zu einem leicht unterdurchschnittlichen Kapital-
anlageergebnis.

Die Nordrheinische Arzteversorgung erwartet fur das
Geschéftsjahr 2024 im Mitglieder- und Rentenbereich
von den Mengenwerten her in etwa ein Niveau, welches
dem des Vorjahres entspricht. Wahrend die Versor-

gungsleistungen aufgrund der Dynamisierung ab
01.01.2024 um 3,8 Prozent erwartungsgemaR steigen

werden, wird in der Entwicklung der Versorgungsabga-
ben unter anderem aufgrund der weiterhin deutlich
steigenden Beitragsbemessungsgrenze ein Anstieg
oberhalb der 4 Prozent erwartet. Dies zeigt sich bereits
im ersten Quartal des Geschéftsjahres 2024.

Wahrend sich die weltpolitischen Spannungen in einem

absehbaren zeitlichen Zusammenhang eher nicht auf

den Versicherungsbetrieb auswirken werden, sind die

Effekte der Kriege in Nahost und der Ukraine auf die
zukUnftige Entwicklung der Kapitalanlage und damit
des Jahrestberschusses nach wie vor nicht vorhersehbar.
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GESCHAFTSBERICHT 2023 Jahresabschluss Jahresbilanz

Aktiva (in Euro)

zum 31. Dezember 2023

31.12.2023

31.12.2022

A. IMMATERIELLE
VERMOGENSGEGENSTANDE

293.664,00

394.564,00

B. KAPITALANLAGEN

16.330.027.073,55

15.698.270.593,26

. Grundstiicke, grundstiicksgleiche

Rechte und Bauten einschlieBlich der 356.888.747,82 347.927.978,06
Bauten auf fremden Grundstiicken
Il. Kapitalanlagen in verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen
— Beteiligungen 343.777,55 343.777,55

[1I. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermdgen und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere

10.572.207.367,69

9.995.750.625,11

2. Hypotheken-, Grundschuld und
Rentenschuldforderungen

1.956.505.329,47

1.853.967.135,80

3. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 3.019.224.230,41 3.015.448.528,82
) Sl el 424.857.620,61 484.832.547,92
und Darlehen
C. FORDERUNGEN 26.007.553,87 1.828.926,61
I. Forderungen aus dem
selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft
— an Versicherungsnehmer 1.530.755,55 320.167,27
l. Sonstige Forderungen 24.476.798,32 1.508.759,34
D. SONSTIGE VERMOGENSGEGENSTANDE 197.255.458,91 291.054.103,89
I. Sachanlagen und Vorrate 437.179,26 505.976,20
Il. Laufende Guthaben bei
Kreditinstituten, Schecks 124.772.760,00 220.612.414,01

und Kassenbestand

. Andere Vermdgensgegenstande

72.045.519,65

69.935.713,68

E. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

27.089.889,97

30.254.671,20

I. Abgegrenzte Zinsen und Mieten

26.989.291,01

30.161.635,96

l. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten

100.598,96

93.035,24

GESAMT

16.580.673.640,30

16.021.802.858,96
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Passiva (n Euro)

Jahresbilanz Jahresabschluss GESCHAFTSBERICHT 2023

31.12.2023 31.12.22
A. EIGENKAPITAL 1.735.101.373,68 1.578.385.626,60
. Verlustriicklage 1.012.142.467,98 920.724.948,85

Il. SatzungsméaBige Riicklagen

722.958.905,70

657.660.677,75

B. VERSICHERUNGSTECHNISCHE
RUCKSTELLUNGEN

14.715.211.882,29

14.311.500.166,29

. Deckungsriickstellung

14.459.178.114,00

13.153.213.555,00

[I. Rickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle

19.541.897,79

20.785.824,87

[1I. Riickstellung fiir kiinftige
Leistungsverbesserungen

236.491.870,50

1.137.500.786,42

C. ANDERE RUCKSTELLUNGEN

109.966.608,04

112.397.392,16

. Ruckstellungen fiir Pensionen
und &hnliche Verpflichtungen

106.285.544,00

108.267.148,00

Il. Sonstige Riickstellungen 3.681.064,04 4.130.244,16

D. ANDERE VERBINDLICHKEITEN 20.231.982,39 19.222.704,26
I. Verbindlichkeiten aus dem

Versicherungsgeschaft gegeniiber 1.505.303,82 1.497.970,22

Mitgliedern

I1. Sonstige Verbindlichkeiten
— davon aus Steuern: 249.245,74 €
(Vj.361.351,77 €)

18.726.678,57

17.724.734,04

E. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

161.793,90

296.969,65

GESAMT

16.580.673.640,30

16.021.802.858,96
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fir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2023

(in Euro)

2023

2022

I. VERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG

1. Verdiente Beitrage fiir eigene Rechnung

807.883.070,07

762.266.283,53

2. Beitrdge aus der Riickstellung fiir Leistungsverbesserung 1.134.744.339,00 0,00
3. Ertrége aus Kapitalanlagen 580.439.145,96 829.546.462,69
a) Ertrage aus Beteiligungen 116.129,27 75.628,70

b) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen

aa) Ertrage aus Grundstiicken, grundstiicksgleichen Rechten
und Bauten, einschlieBlich der Bauten auf fremden

32.975.235,12

32.301.480,69

Grundstticken
bb) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen 526.100.969,42 716.216.774,82
¢) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 21.246.812,15 80.952.578,48
4. Sonstige versicherungstechnische Ertrage fiir eigene Rechnung 14.901,86 13.690,06

5. Aufwendungen fiir Versicherungsfalle fiir eigene Rechnung

—-719.180.386,49

—698.580.948,10

a) Zahlungen fiir Versicherungsfalle

—720.424.313,57

—696.513.337,33

b) Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle

1.243.927,08

-2.067.610,77

6. Veranderungen der iibrigen versicherungstechnischen
Netto-Riickstellungen
— Deckungsriickstellung

-1.305.964.559,00

216.282.777,00

7. Aufwendungen fiir kiinftige Leistungsverbesserungen

—-233.735.423,08

-1.067.748.195,59

8. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene
Rechnung
— Verwaltungsaufwendungen

-7.936.523,64

-7.985.096,83

9. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen

-105.634.187,07

-40.941.735,14

a) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen,
Zinsaufwendungen und sonstige Aufwendungen fiir die
Kapitalanlagen

—29.547.427,46

-32.374.507,89

b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen -76.086.759,61 -8.560.623,25
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 0,00 —6.604,00
Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung 150.630.377,61 -7.146.762,38
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2023 2022
Il. NICHTVERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG
1. Sonstige Ertrage 9.281.221,32 388.166,33
. Sonstige Aufwendungen —3.180.443,78 —4.046.926,76

. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit

156.731.155,15

-10.805.522,81

. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

. Sonstige Steuern

-15.408,07

—-61.245,81

. Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag (-)

156.715.747,08

-10.866.768,62

~N o Bs W N

. Entnahme aus Gewinnriicklagen
— aus der Verlustriicklage

0,00

15.139.794,39

8. Einstellungen in die Gewinnriicklagen

— in die Verlustriicklage -91.417.519,13 0,00
—in die satzungsmaBige Riicklage —65.298.227,95 —-4.273.025,77
9. Bilanzgewinn 0,00 0,00
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RECHTLICHE GRUNDLAGEN

Die Nordrheinische Arzteversorgung ist eine wirtschaftlich
selbststandige Einrichtung der Arztekammer Nordrhein.
Das Versorgungswerk hat gemaB § 8 VersAufsvVO NRW
in Verbindung mit § 3 (2) Satz 3 Nr. 4 VAG NRW ent-
sprechend den fur kleinere VVVaG geltenden Regelungen
Rechnung zu legen und Bericht zu erstatten.

Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden -
Aktiva

A. Immaterielle
Vermogensgegenstande

Die immateriellen Vermdgensgegenstande werden

mit ihren Anschaffungskosten abziglich planmaBiger

Abschreibungen ausgewiesen. Die Abschreibungen

erfolgen linear Uber die jeweilige Nutzungsdauer, die

drei bis zehn Jahre betragt.

B. Kapitalanlagen

Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte
und Bauten einschlieBlich der Bauten auf
fremden Grundstiicken

Der Grundbesitz wird gemaB den nach § 341 b Abs. 1
HGB geltenden Vorschriften fir das Anlagevermagen
mit den Anschaffungs- beziehungsweise Herstellkosten
abzuglich planméaBiger Abschreibung der Gebaude
ausgewiesen. Die Abschreibung erfolgt grundsatzlich
linear mit 2 Prozent Gber eine Nutzungsdauer von

50 Jahren, kann jedoch in Ausnahmeféllen je nach
Nutzungsart des Gebaudes auf bis zu 4 Prozent
festgelegt werden.

Die Wertermittlung des eigengehaltenen Grundbesitzes
nach dem Ertragswertverfahren erfolgt regelmaBig
durch eine Wirtschaftsprifungsgesellschaft. Die letzt-
malige Bewertung fand zum Stichtag 30. Juni 2021

statt. Voraussichtlich dauerhaften Wertminderungen der
Liegenschaften wird durch auBerplanméaBige Abschrei-
bungeni. S. v. § 253 Abs. 3 HGB Rechnung getragen.

Kapitalanlagen in verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen

Die Beteiligungen werden gemaf § 341 b Abs. 1 Satz
2 HGB nach den fir das Anlagevermégen geltenden
Vorschriften zu Anschaffungskosten bewertet und
gegebenenfalls vermindert um Abschreibungen gemaB
§ 253 Abs. 3 Satz 6 HGB.

Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermoégen und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere

Die Bilanzierung der ausschlieBlich von dem Versor-
gungswerk gehaltenen Spezialfonds, deren tagliche
Ruckgabe eingeschrankt ist, erfolgt mit den Anschaf-
fungskosten beziehungsweise den niedrigeren Preis-
angaben der Kapitalverwaltungsgesellschaften gemaB
§8 341 b Abs. 2 und 253 Abs. 4 HGB.

Hypotheken-, Grundschuld- und
Rentenschuldforderungen,
Schuldscheinforderungen und Darlehen

Der Ausweis erfolgt gemaB § 341 ¢ Abs. 3 HGB mit
den um die Tilgungsleistungen gekurzten Anschaffungs-
kosten. In den Fallen, in denen ein Disagio vereinbart
wurde und somit der Nennbetrag groBer als die
Anschaffungskosten ist, wird der Unterschiedsbetrag
zeitanteilig Uber die Laufzeit amortisiert und erfolgs-
erhohend als Zinsertrag vereinnahmt.

Namenswertpapiere und
Schuldscheinforderungen

Der Ausweis erfolgt mit den um Tilgungsleistungen
gekurzten Anschaffungskosten oder dem niedrigeren
beizulegenden Wert. Die Bewertung erfolgt entspre-
chend § 341c in Verbindung mit §§ 341b Abs. 1 Satz 2
und 253 Abs. 1i. V. m. Abs. 3 HGB.
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C. Forderungen

Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft, Zins- und Miet-
forderungen und sonstige Forderungen

Der Ansatz erfolgt mit dem Nennbetrag. Anfallende
Einzelwertberichtigungen und Abschreibungen zu
Beitragsforderungen werden bei den entsprechenden
Aktivposten abgesetzt.

D. Sonstige Vermogensgegenstiande
Diese Posten sind mit den Anschaffungskosten,
vermindert um planmaBige Abschreibungen, angesetzt.

Die unter den Sonstigen Verm&gensgegenstanden
ausgewiesenen Sachanlagen und Vorrate entfallen
ausschlieBlich auf Betriebs- und Geschéftsausstattung.
Die linear vorzunehmenden Abschreibungen erfolgen
auf Basis der wirtschaftlichen Nutzungsdauern zwischen
vier und zehn Jahren, § 253 Abs. 3 Satz 1-3 HGB. Gering-
wertige Vermogensgegenstande werden in Analogie zu
den steuerlichen Regelungen des § 6 Abs. 2 EStG sofort
abgeschrieben.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und
Kassenbestande sowie die anderen Vermdgensgegenstan-
de sind mit dem Nennwert bilanziert. Moglichen Risiken
wird durch Wertberichtigungen Rechnung getragen.

Auf fremde Wahrung lautende Vermogensgegenstande
wurden grundsatzlich mit dem Devisenkassamittelkurs
zum Abschlussstichtag umgerechnet.

E. Rechnungsabgrenzungsposten

Die aktiven Rechnungsabgrenzungsposten enthalten
Uberwiegend abgegrenzte Zinsen, die zum Nennwert
bewertet sind.
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Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden -
Passiva

A. Eigenkapital

Die Verlustriicklage umfasst die gemaB § 33 der
Satzung aus dem Uberschuss zu bildenden Sicherheits-
mittel des Versorgungswerkes. Zusétzlich hierzu kénnen
weitere Mittel einer Risikoreserve zugefuihrt werden.

B. Versicherungstechnische
Riickstellungen
Deckungsriickstellung
Die Heubeck AG hat gemaB § 341 f HGB mit dem
Gutachten vom 21.03.2024 unter Anwendung des
Offenen Deckungsplanverfahrens als Finanzierungs-
verfahren und unter Beachtung der biometrischen
Rechnungsgrundlagen nach den Berufsstandischen
Richttafeln Klaus Heubeck/ABV in Verbindung mit
dem Technischen Geschaftsplan die Deckungsriickstel-
lung zum 31. Dezember 2023 berechnet. Der lang-
fristige Rechnungszins betragt 3,6 Prozent (Vorjahr:
3,7 Prozent), mit temporarer Absenkung fur die Jahre
2016 bis 2030 auf 3,5 Prozent. Die Verwaltungskosten
wurden mit 0,80 Prozent der Versorgungsabgaben
und 0,55 Prozent der Versorgungsleistungen in
Ansatz gebracht.
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Riickstellung fiir noch nicht

abgewickelte Versicherungsfalle

Die Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfalle, Ruckgewahrbeitrage und Austrittsvergtun-
gen beinhaltet die bis zum Bilanzstichtag eingetretenen
oder verursachten Versicherungsfalle, Uberleitungen und
Austrittsvergutungen, die bis zu diesem Zeitpunkt noch
nicht abgewickelt worden sind. Die Ruckstellungen
werden in Hohe der voraussichtlich zu erbringenden
Leistung angesetzt.

Riickstellung fiir kiinftige
Leistungsverbesserungen

Die Rickstellung fur ktnftige Leistungsverbesserungen
nimmt grundsatzlich den Uberschuss auf, der nach
Dotierung der Verlust- beziehungsweise Risikoreserve
sowie der Deckungsruckstellung verbleibt. Sie kann auch
zum Ausgleich von Verlusten herangezogen werden.

C. Andere Riickstellungen

Riickstellung fiir Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen, andere Riickstellungen

Die Bewertung der in voller Hohe passivierten Pensions-
ruckstellungen wird nach dem Projected-Unit-Credit-
Verfahren unter Anwendung der RT 2018 G durch die
Heubeck AG vorgenommen. Als Rententrend wurden
2,0 Prozent, als Gehaltstrend 2,5 Prozent in die Berech-
nung einbezogen. Der handelsrechtliche Rechnungszins
betrug 1,83 Prozent (Vorjahr: 1,78 Prozent) und ent-
spricht dem von der Deutschen Bundesbank gemaR

§ 253 Abs. 2 Satz 4 vertffentlichten durchschnittlichen
Zinssatz der vergangenen 10 Jahre bei einer angenom-
menen Restlaufzeit von 15 Jahren. Der Unterschieds-
betrag zwischen dem Ansatz der Ruckstellungen nach
MaBgabe des siebenjahrigen und des zehnjdhrigen
Durchschnittszinssatzes belduft sich auf 1.444.938 Euro.

Ungewisse sonstige nichtversicherungstechnische Ver-
pflichtungen sind in den anderen Rickstellungen aus-
reichend berlcksichtigt und werden nach der Hohe der

voraussichtlich anfallenden Inanspruchnahme bemessen.

Sonstige Riickstellungen

Der Wertansatz fur Ruckstellungen erfolgt in Hohe des
nach vernunftiger kaufmannischer Beurteilung notwen-
digen Erfullungsbetrages. Rickstellungen mit einer
Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden mit den
sich aus der Ruckstellungsabzinsungsverordnung
ergebenden Zinssatzen abgezinst.

D. Andere Verbindlichkeiten

Sowohl die Verbindlichkeiten aus dem selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschéft als auch die
sonstigen Verbindlichkeiten sind mit dem Erftllungs-
betrag passiviert. Es bestehen keine Verbindlichkeiten
mit einer Laufzeit langer als ein Jahr.

E. Rechnungsabgrenzungsposten
Der passive Rechnungsabgrenzungsposten wurde in
Hohe der Einnahmen angesetzt, die Ertrage fur eine
bestimmte Zeit nach dem Bilanzstichtag darstellen.
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Erlauterungen zur Bilanz — Aktiva (n euro)

31.12.2023

31.12.2022

A. IMMATERIELLE VERMOGENSGEGENSTANDE

Es handelt sich um Nutzungsrechte und gekaufte Software.

293.664,00

394.564,00

62

. KAPITALANLAGEN

I. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der Bauten

auf fremden Grundstiicken

Der Grundbesitz umfasst am Bilanzstichtag 38 Grundstiicke mit Geschafts- und Wohnbauten sowie gemischt genutzte
Bauten, davon drei im Bau befindliche Anlagen. Der Buchwert des zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanzierten
Grundbesitzes betragt insgesamt 356.888.747,82 Euro. Der auf Basis externer Gutachten ausgewiesene Zeitwert be-

lduft sich auf 769.354.014 Euro.

Der Buchwert des eigengenutzten Grundstiicks mit Gebaude betragt 13.886.084 Euro.

Il. Beteiligungen Buchwert Zeitwert
1. Haus der Arzteschaft GmbH 16.000,00 16.000,00
2. TMW Asia Property Fund | 327.776,55 706.815,00
3. TMW Asia Property Fund Il 1,00 1,00
GESAMT 343.777,55 722.816,00
lll.Sonstige Kapitalanlagen
zu Pos. 1: Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermogen und andere Buchwert Zeitwert

nicht festverzinsliche Wertpapiere

1. Wertpapier-Spezialfonds

2.776.126.527,21

3.290.774.021,00

2. Immobilien-Spezialfonds

2.754.728.982,35

2.754.728.982,00

3. Infrastruktur-Spezialfonds

1.270.985.108,63

1.403.377.402,00

4. Private Equity

1.749.910.447,82

2.067.783.411,00

5. Private Debt

1.433.000.000,00

1.492.950.889,00

6. Investment KG

587.456.301,68

587.456.302,00

GESAMT

10.572.207.367,69

11.597.071.007,00

zu Pos. 2: Hypotheken-, Grundschuld- und
Rentenschuldforderungen

Die Hypothekendarlehen gliedern sich auf Basis der Anzahl Restkapital
Nominalzinssatze wie folgt:

bis 2,99 % 4.630 1.615.046.728,13
von 3,00 % bis 3,99 % 524 156.167.238,00
von 4,00 % bis 4,99 % 493 141.232.256,00
von 5,00 % bis 5,99 % 15 44.068.779,81
ZWISCHENSUMME 5.662 1.956.515.001,94
abzgl. vereinbartes Disagio 0,00 -9.672,47

GESAMT

1.956.505.329,47
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31.12.2023

31.12.2022

zu Pos. 3: Sonstige Ausleihungen

Buchwert

Buchwert

a) Namensschuldverschreibungen

1. Namensschuldverschreibungen

1.686.000.000,00

1.631.000.000,00

2. Namenskommunalobligationen

318.267.693,30

309.773.048,55

3. Namenspfandbriefe

1.020.000.000,00

1.080.000.000,00

ZWISCHENSUMME

3.024.267.693,30

3.020.773.048,55

abzgl. Disagio

-5.043.462,89

-5.324.519,73

ZWISCHENSUMME

3.019.224.230,41

3.015.448.528,82

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen

1. Geld- und Kreditinstitute 115.000.000,00 175.000.000,00
2. Bund, Lander, Gemeinden und Korperschaften d.6.R. 270.000.000,00 270.000.000,00
3. Auslandische Darlehensnehmer 40.000.000,00 40.000.000,00
ZWISCHENSUMME 425.000.000,00 485.000.000,00
zzgl. Agio 0,00 0,00
abzgl. Disagio -142.379,39 -167.452,08
ZWISCHENSUMME 424.857.620,61 484.832.547,92
GESAMT 3.444.081.851,02 3.500.281.076,74

C. FORDERUNGEN Buchwert Buchwert
I. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft 1.530.755,55 320.167,27

Diese Position umfasst Beitragsauenstande.

Il. Sonstige Forderungen

24.476.798,32

1.508.759,34

Die Position beinhaltet Forderungen gegeniiber Mietern und Darlehensnehmern sowie Riickforderungen aus

Rentenzahlungen.
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31.12.2023 31.12.2022
D. SONSTIGE VERMOGENSGEGENSTANDE Buchwert Buchwert
Sachanlagen und Vorrate 437.179,26 505.976,20

Die Position betrifft die Betriebs- und Geschaftsausstattung im Verwaltungsgebaude sowie je nach Beschaffenheit
des Einbaus auch aus dem Grundbesitz. Im Geschéftsjahr erfolgten insbesondere Investitionen im Bereich Hardware-
Modernisierung der hausinternen IT-Ausstattung.

Il. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks

und Kassenbestand 124.772.760,00 220.612.414,01

lll. Andere Vermogensgegenstande 72.045.519,65 69.935.713,68

Die Anderen Vermdgensgegenstande umfassen mit 57.571.459,40 Euro die am letzten Arbeitstag des Geschéftsjahres
gebuchten Rentenzahlungen fiir den ersten Monat des Folgejahres. Weiterhin fallen hierunter aus dem Immobilien-
Grundbesitz Forderungen aus noch ausstehenden Heiz- und Nebenkostenabrechnungen in Hohe von 13.934.072,55
Euro, denen jeweils entsprechende Verbindlichkeiten aus Nebenkosten-Vorauszahlungen gegentiberstehen. Weiterhin
werden hier Forderungen gegeniiber dem Finanzamt aus der Umsatzsteuervorauszahlung und anderen Erstattungsan-
spriichen ausgewiesen.

E. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN Buchwert Buchwert

. Abgegrenzte Zinsen und Mieten 26.989.291,01 30.161.635,96

Die aktiven Rechnungsabgrenzungsposten beinhalten abgegrenzte, noch nicht fallige Zinsen aus
Namensschuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen.

Il. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 100.598,96 93.035,24

Unter den Sonstigen Rechnungsabgrenzungsposten sind im Wesentlichen vorausgezahlte Rechnungen aus
Wartungs- und Versicherungsvertragen bilanziert.
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Erlauterungen zur Bilanz - Passiva (in turo)

2023 2022
A. Eigenkapital
Stand am 1. Januar 1.578.385.626,60 1.589.252.395,22
Zuweisung in die Verlustriicklage 91.417.519,13 0,00
Entnahme aus der Verlustriicklage 0,00 —-15.139.794,39
Zuweisung in die satzungsmaBige Riicklage (Risikoreserve) 65.298.227,95 4.273.025,77
STAND AM 31. DEZEMBER 1.735.101.373,68 1.578.385.626,60

GeméB § 33 Abs. 3 der Satzung sind mindestens 5 Prozent des versicherungsmathematischen Uberschusses der
Verlustriicklage zuzuweisen, bis diese hochstens 7 Prozent der Deckungsriickstellung betragt. Zudem kann durch Be-
schluss des Verwaltungsausschusses ein weiterer Teil des Uberschusses einer satzungsméaBigen Riicklage zugewiesen
werden, bis diese zusammen maximal 12 Prozent der Deckungsriickstellung erreicht hat.

Die ausgewiesenen Passivreserven ergeben aufgrund der Beschlussfassung durch den Verwaltungsausschuss zum
Bilanzstichtag 12 Prozent der Deckungsriickstellung.

B. Versicherungstechnische Riickstellungen

I. Deckungsriickstellung

Stand am 1. Januar 13.153.213.555,00 13.369.496.332,00
Zuweisung in die Deckungsriickstellung 1.546.106.884,00 0,00
Entnahme aus der Deckungsriickstellung -240.142.325,00 -216.282.7717,00
STAND AM 31. DEZEMBER 14.459.178.114,00 13.153.213.555,00

Die Deckungsriickstellung zum Bilanzstichtag beriicksichtigt unter anderem die Dynamik der Beitragsbemessungs-
grenze (BBG), die sich als maBgebliche RechengréBe ab dem 01.01.2024 auf 7.550 Euro belauft, sowie Veranderun-
gen im Bestand und im Risikoverlauf. Die Beriicksichtigung der BBG-Erhohung fiihrt zu einem Riickgang in der Hohe
des Sollwertes der Deckungsriickstellung.

RechnungsmaBig werden fiir die Rentenverwaltung 0,55 Prozent der Leistungen und fiir die Anwartschaftsverwal-
tung 0,8 Prozent der Versorgungsabgaben in Ansatz gebracht. Als Finanzierungsverfahren gilt das offene Deckungs-
planverfahren mit dauerndem Neuzugang.

Der Rechnungszins ist noch bis 2030 temporar auf 3,5 Prozent abgesenkt.

Aus dem Uberschuss des Geschaftsjahres 2023 konnte eine dauerhafte Absenkung des langfristigen Rechnungszin-
ses ab 2031 auf 3,6 Prozent finanziert werden. Die Zufiihrung zur Deckungsriickstellung setzte sich zusammen aus
der Finanzierung der Absenkung des Rechnungszinses in Hohe von 411.362.545,00 Euro zum 31.12.2023 und der
Anhebung der Rentenbemessungsgrundlagen/laufenden Versorgungsleistungen um 3,8 Prozent zum 01.01.2024 in
Hohe von 1.134.744.339,00 Euro.
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Erlauterungen zur Bilanz

2023

2022

1. Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte

Versicherungsfalle

Stand am 1. Januar

20.785.824,87

18.718.214,10

Veranderung

-1.243.927,08

2.067.610,77

STAND AM 31. DEZEMBER

19.541.897,79

20.785.824,87

Die Riickstellung setzt sich wie folgt zusammen:

Altersrenten inkl. Sterbegeld

18.319.342,36

19.374.617,56

Berufsunféhigkeitsrenten 753.896,66 953.762,26
Witwen-/Witwer-/Lebenspartnerrenten 345.628,49 328.345,50
Waisenrenten 48.827,52 46.332,60
Versorgungsausgleichszahlungen 74.202,76 82.766,95

GESAMT

19.541.897,79

20.785.824,87
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.Riickstellung fiir kiinftige Leistungsverbesserungen

Stand am 1. Januar

1.137.500.786,42

69.752.590,83

Entnahme zur Leistungserhohung

-1.134.744.339,00

0,00

Zuweisung im Geschaftsjahr

233.735.423,08

1.067.748.195,59

STAND AM 31. DEZEMBER

236.491.870,50

1.137.500.786,42

Uber die Verwendung zur Verfiigung stehender Mittel aus dem vorliegenden Geschéftsjahr beschlieBt die Kammerver-
sammlung in ihrer jeweiligen November-Sitzung des auf das Geschaftsjahr folgenden Kalenderjahres.

In der Kammerversammlung vom November 2023 wurde beschlossen, die Rentenbemessungsgrundlagen zum
01.01.2024 um 3,8 Prozent zu erhdhen und damit die laufenden Renten und Anwartschaften ab dem 01. 01.2024

entsprechend zu dynamisieren.

Der versicherungsmathematische Uberschuss des Geschéftsjahres 2023 wurde bis zur weiteren Verwendung den
Riickstellungen fiir kiinftige Leistungsverbesserungen zugefiihrt.
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31.12.2023 31.12.2022
C. ANDERE RUCKSTELLUNGEN
I sg:g]fﬁiltuunnggeennfﬁr Pensionen und &hnliche 106.285.544,00 108.267.148,00
Il. Sonstige Riickstellungen 3.681.064,04 4.130.244,16
GESAMT 109.966.608,04 112.397.392,16

Die Bewertung der in voller Hohe passivierten Pensionsriickstellungen wird nach dem Projected-Unit-Credit-Verfah-
ren unter Anwendung der RT 2018 G durch die Heubeck AG vorgenommen. Als Rententrend wurden 2,0 Prozent, als
Gehaltstrend 2,5 Prozent in die Berechnung einbezogen. Der handelsrechtliche Rechnungszins betrug 1,83 Prozent
(Vj. 1,78 Prozent) basierend auf den Veroffentlichungen der Deutschen Bundesbank gemal3 § 253 Abs. 2 HGB auf der
Grundlage einer durchschnittlichen mittleren Restlaufzeit von zehn Jahren.

Die Sonstigen Riickstellungen umfassen Resturlaubsanspriiche, Riickstellungen fiir Jubildumszuwendungen, Jahres-
abschlusserstellung sowie Priifungskosten und weitere Kosten des Geschéftsbetriebes.

D. ANDERE VERBINDLICHKEITEN
Il. Sonstige Verbindlichkeiten 18.726.678,57 17.724.734,04
Die Sonstigen Verbindlichkeiten betreffen iberwiegend die Mietervorauszahlungen fiir noch ausstehende Heiz- und

Nebenkostenabrechnungen, Mietsicherheitsleistungen sowie Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen.
Samtliche Verbindlichkeiten haben — wie zum Vorjahresstichtag — eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr. Ihre Bewertung

erfolgte mit dem Riickzahlungsbetrag.

E. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 161.793,90 296.969,65
Der passive Rechnungsabgrenzungsposten enthalt im Voraus gezahlte Mieten.
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Entwicklung der Aktivposten A. und B. im Geschaftsjahr 2023 (in T euro)

Bilanzwerte , ,
Vorjahr Zugange Umbuchungen Abgange
A. IMMATERIELLE ) 305 3 0
VERMOGENSGEGENSTANDE
ZWISCHENSUMME A. 395 3 0
B. KAPITALANLAGEN
I. Grundstiicke, grundstiicksgleiche
Rechte und Bauten einschlieBlich
der Bauten auf fremden Grund- R TE k22T 0
stiicken
Il. Kapitalanlagen in verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen
— Beteiligungen 344 0 0
lll.Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Invest-
mentvermdgen und andere nicht 9.995.751 776.992 133.754
festverzinsliche Wertpapiere
2. Hypotheken-, Grundschuld- und 1.853.967 276.448 173.910
Rentenschuldforderungen
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 3.015.448 123.776 120.000
b) Schuldscheinforderungen und 484.833 25 60.000
Darlehen
4. Andere Kapitalanlagen 0
ZWISCHENSUMME B. 15.698.271 1.195.498 487.664
GESAMTA. + B. 15.698.666 1.195.501 487.664
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. . Bilanzwerte
Zuschreibungen Abschreibungen Geschafisjahr
A. IMMATERIELLE
VERMOGENSGEGENSTANDE 104 294
ZWISCHENSUMME 104 294
B. KAPITALANLAGEN
I. Grundstiicke, grundstiicksgleiche
Rechte und Bauten einschlieBlich
der Bauten auf fremden Grund- 9.296 356.889
stiicken
Il. Kapitalanlagen in verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen
— Beteiligungen 0 344
11l.Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Invest-
mentvermogen und andere nicht 66.782 10.572.207
festverzinsliche Wertpapiere
2. Hypotheken-, Grundschuld- und
Rentenschuldforderungen L L
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 0 3.019.224
b) Schuldscheinforderungen und 0 424,858
Darlehen
4. Andere Kapitalanlagen 0
ZWISCHENSUMME 76.078 16.330.027
GESAMT 76.182 16.330.321
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung (in turo)

2023 2022
I. VERSICHERUNGSTECHNISCHE
RECHNUNG
1. Verdiente Beitrage fiir Arzte Arztinnen Arzte Arztinnen
eigene Rechnung
Direktzahler 332.821.804,58 320.703.045,52 317.472.719,36 300.356.790,44

KV-Zahler 65.836.215,19

44.436.732,08

65.761.133,10

42.992.119,85

398.658.019,77

365.139.777,60

383.233.852,46  343.348.910,29

ZWISCHENSUMME 763.797.797,37

726.582.762.75

Nachversicherungen 1.650.973,95 980.271,77
Uberleitungen 42.052.199,14 34.397.734,41
Beitrage aus Quasisplitting 382.099,61 305.514,60
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GESAMT 807.883.070,07 762.266.283,53
2023 2022
3. Ertrage aus Kapitalanlagen
a) Ertrage aus Immobilien-Beteiligungen 116.129,27 75.628,70

b) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen

559.076.204,54

748.518.255,51

Ertrage aus Grundstiicken und
grundstiicksgleichen Rechten

32.975.235,12

32.301.480,69

Ertrdge aus Wertpapier-Spezialfonds 28.622,43 0,00
Ertrage aus Schuldscheinforderungen 75.980.706,46 88.584.672,24
Ertrdge aus Hypotheken- und Grundschulddarlehen 43.476.486,41 41.162.678,71
Ertrage aus Immobilien-Spezialfonds 8.146,80 248.070.293,47
Ertrage aus der Investment KG 22.000.000,00 5.400.000,00
Ertrage aus Infrastruktur-Spezialfonds 130.991.841,53 80.999.130,40
Ertrage aus Private Equity 168.000.000,00 200.000.000,00
Ertrage aus Private Debt 84.000.000,00 52.000.000,00
Ertrage aus Spareinlagen und Dividenden 1.615.165,79 0,00

) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen

21.246.812,15

80.952.578,48

GESAMT

580.439.145,96

829.546.462,69
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2023

2022

5. Aufwendungen fiir Versicherungsfélle fiir
eigene Rechnung

Im Vergleich zum Vorjahr entstanden folgende
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle unter Beriicksich-
tigung der Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle:

Altersrenten

577.457.984,96

558.118.398,08

Hinterbliebenenrenten
(Witwen/Witwer/Lebenspartner/Waisen)

94.201.023,08

91.099.315,69

Berufsunféahigkeitsrenten 6.328.212,45 6.501.264,33
Kinderzuschlage 441.278,74 579.830,53
Sterbegeld 2.861.778,67 2.709.090,50
Rehabilitations- und Schadensbearbeitungskosten 285.297,10 247.489,15
Versorgungsausgleichszahlungen 109.519,14 92.645,44
Uberleitungen/Erstattungen 38.607.157,75 37.006.229,33
Sonstige Leistungen 132.061,68 159.074,28

ZWISCHENSUMME

720.424.313,57

696.513.337,33

Anderung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle

-1.243.927,08

2.067.610,77

GESAMT

719.180.386,49

698.580.948,10

. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir
eigene Rechnung

Personalaufwendungen 4.059.435,02 4.904.691,86
Sachaufwendungen 3.877.088,62 3.080.404,97
GESAMT 7.936.523,64 7.985.096,83

9. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen

a) Aufwendungen fiir die Verwaltung von
Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen und sonstige
Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen

In den Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen sind
folgende Verwaltungskosten enthalten:

Personalaufwendungen 9.966.934,17 11.048.543,05
Sachaufwendungen 5.065.840,41 3.429.828,82
GESAMT 15.032.774,58 14.478.371,87
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2023 2022
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen
Abschreibungen im Geschaftsjahr wurden wie folgt
vorgenommen:
Planmé@ige Ab_schreibungen auf Grundstiicke und 9.304.963,03 8.560.623,25
grundstiicksgleiche Rechte
auBerplanmaBige Abschreibungen auf Immobilien-Fonds 66.781.796,58 0,00
GESAMT 76.086.759,61 8.560.623,25

Il. NICHT VERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG

Die in der nichtversicherungstechnischen Rechnung ausgewiesenen Ertrage und Aufwendungen betreffen im Wesent-
lichen Aufwendungen, die das Versorgungswerk als Ganzes betreffen, Ertrdge und Aufwendungen aus Geschéfts-
besorgungen fiir andere Versorgungswerke, Ertrage aus der Auflosung von Riickstellungen sowie Zinsertrage fiir
laufende Guthaben.

Sonstige Angaben

Die Hohe der Aufwandsentschadigungen und Kostenerstattungen fiir die ehrenamtliche Tatigkeit der Aufsichts- und Ver-
waltungsausschussmitglieder werden durch Beschluss der Kammerversammlung geregelt. Die Aufwandsentschadigungen
beliefen sich im Jahr 2023 insgesamt auf 283.227,91 Euro (Vj. 256.068,15 Euro).

Das Versorgungswerk beschéftigte im Jahresdurchschnitt 126 Personen (Vj. 128).

Der Abschlusspriifer berechnete fiir die im Geschéftsjahr erbrachten Abschlusspriifungsleistungen 152.468,00 Euro.
Zusatzlich zur Priifung des Jahresabschlusses inklusive der Priifungserweiterung zum Risikofriiherkennungssystem
wurden Steuerberatungsleistungen in Hohe von 4.000 Euro abgerechnet.

31.12.2023

Zum Ende des Geschaftsjahres bestanden folgende, nicht in der Bilanz ausgewiesene,

finanzielle Verpflichtungen:

Zugesagte Eigenkapitalzufiihrungen NAV-Immobilien-SCS 2.400.000.000,00
Zugesagte Eigenkapitalzufiihrungen NAV-Private-Equity 448.999.900,00
Zugesagte Eigenkapitalzufiihrungen NAV-Infrastruktur 675.000.000,00
Zugesagte Eigenkapitalzufithrungen Investment KG 88.500.000,00
Zugesagte Eigenkapitalzufiihrungen NAV Private Debt 382.000.000,00
Andienungsrechte aus strukturierten Produkten 561.000.000,00
Zugesagte Hypothekendarlehen 175.186.982,43
Verpflichtungen aus Wertpapiervorkaufen 0,00
GESAMT 4.730.686.882,43
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NACHTRAGSBERICHT

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag 31.12.2023 von
besonderer Bedeutung, die nach dem Schluss des
Geschaftsjahres eingetreten sind und weder in der
Gewinn- und Verlustrechnung noch in der Bilanz
berticksichtigt sind, liegen nicht vor.

24. Juni 2024

Rudolf Henke
(Prasident/Vorsitzender des Verwaltungsausschusses)

Bernd Zimmer
(Vizeprasident/Stellvertretender Vorsitzender
des Verwaltungsausschusses)
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GESCHAFTSBERICHT 2023 Bestatigungsvermerk

An die Nordrheinische Arzteversorgung, Einrichtung der
Arztekammer Nordrhein, Kérperschaft des éffentlichen
Rechts, Dusseldorf

Prufungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Nordrheinische
Arzteversorgung, Einrichtung der Arztekammer Nord-
rhein, Korperschaft des 6ffentlichen Rechts, Dusseldorf,
— bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2023 und
der Gewinn- und Verlustrechnung fir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar 2023 bis zum 31. Dezember 2023 sowie
dem Anhang einschlieBlich der Darstellung der Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden — gepruft. Dartber
hinaus haben wir den Lagebericht der Nordrheinische
Arzteversorgung, Einrichtung der Arztekammer Nord-
rhein, Korperschaft des 6ffentlichen Rechts, Dusseldorf,
fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2023 bis zum

31. Dezember 2023 gepruft.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Prifung
gewonnenen Erkenntnisse

entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen
wesentlichen Belangen den deutschen, fur Versiche-
rungsunternehmen geltenden handelsrechtlichen
Vorschriften (§§ 341 ff. HGB) i.V.m. der Verordnung
Uber die Rechnungslegung von Versicherungsunter-
nehmen (RechVersV) und vermittelt unter Beachtung
der deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger
Buchfuhrung ein den tatséchlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Verm&gens- und Finanzlage
des Versorgungswerkes zum 31. Dezember 2023
sowie seiner Ertragslage fur das Geschaftsjahr vom
1. Januar 2023 bis zum 31. Dezember 2023 und
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vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt

ein zutreffendes Bild von der Lage des Versorgungs-
werkes. In allen wesentlichen Belangen steht dieser
Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss,
entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften
und stellt die Chancen und Risiken der zuktnftigen
Entwicklung zutreffend dar.

GemaR § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass
unsere Prufung zu keinen Einwendungen gegen die
OrdnungsmaBigkeit des Jahresabschlusses und des
Lageberichts gefuhrt hat.

Grundlage fur die
Priifungsurteile

Wir haben unsere Prifung des Jahresabschlusses und
des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungs-
maBiger Abschlussprtfung durchgefuhrt. Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grund-
satzen ist im Abschnitt ,, Verantwortung des Abschluss-
prifers fur die Prifung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts” unseres Bestatigungsvermerks weiterge-
hend beschrieben. Wir sind von dem Versorgungswerk
unabhdangig in Ubereinstimmung mit den deutschen
handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften
und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten
in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfillt.
Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten
Prafungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um
als Grundlage fur unsere Prufungsurteile zum Jahres-
abschluss und zum Lagebericht zu dienen.



Verantwortung der
gesetzlichen Vertreter und
des Aufsichtsausschusses
fiir den Jahresabschluss und
den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die
Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen,
fur Versicherungsunternehmen geltenden handels-
rechtlichen Vorschriften (8§ 341 ff. HGB) i.V.m. der
Verordnung tber die Rechnungslegung von Versiche-
rungsunternehmen (RechVersV) in allen wesentlichen
Belangen entspricht, und dafur, dass der Jahresabschluss
unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungs-
maBiger Buchfuhrung ein den tatsachlichen Verhaltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Versorgungswerkes vermittelt. Ferner
sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die
internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den
deutschen Grundsatzen ordnungsmaéBiger Buchfuhrung
als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung
eines Jahresabschlusses zu ermaglichen, der frei von
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von
dolosen Handlungen (d. h. Manipulationen der Rech-
nungslegung und Vermagensschadigungen) oder
Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die
gesetzlichen Vertreter dafir verantwortlich, die Fahigkeit
des Versorgungswerkes zur Fortfihrung der Geschafts-
tatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die
Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der
Fortfuhrung der Geschaftstatigkeit, sofern einschlagig,
anzugeben. Dartber hinaus sind sie dafur verantwort-
lich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrund-
satzes der Fortfuhrung der Geschaftstatigkeit zu
bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder recht-
liche Gegebenheiten entgegenstehen.

Bestatigungsvermerk GESCHAFTSBERICHT 2023

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fur die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage des Versorgungswerkes
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem
Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetz-
lichen Vorschriften entspricht und die Chancen und
Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend dar-
stellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwort-
lich fur die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme),
die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstel-
lung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften

zu ermdglichen, und um ausreichende geeignete
Nachweise fur die Aussagen im Lagebericht erbringen
zu konnen.

Der Aufsichtsausschuss ist verantwortlich fur die
Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses des
Versorgungswerks zur Aufstellung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts.

Verantwortung des
Abschlusspriifers
fiir die Prifung des
Jahresabschlusses
und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartber
zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei

von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von
dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist und ob der
Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der
Lage des Versorgungswerkes vermittelt sowie in allen
wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie
mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in
Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften
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entspricht und die Chancen und Risiken der zuklnftigen
Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestati-
gungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile
zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit,
aber keine Garantie dafr, dass eine in Ubereinstim-
mung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durch-
gefthrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung
stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus
dolosen Handlungen oder Irrttimern resultieren und
werden als wesentlich angesehen, wenn vernunftiger-
weise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder
insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlus-
ses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prafung tben wir pflichtgemaBes Ermes-
sen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Daruber hinaus

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesent-
licher falscher Darstellungen im Jahresabschluss und
im Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen
oder Irrttimern, planen und fthren Prifungshand-
lungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie
erlangen Prufungsnachweise, die ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fur unsere Prifungs-
urteile zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Hand-
lungen resultierende wesentliche falsche Darstel-
lungen nicht aufgedeckt werden, ist héher als das
Risiko, dass aus Irrtimern resultierende wesentliche
falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden,

da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken,
Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten,
irrefahrende Darstellungen bzw. das AuBerkraft-
setzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.
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gewinnen wir ein Verstandnis von dem fur die
Prafung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollsystem und den fur die Prifung des Lage-
berichts relevanten Vorkehrungen und MaBnahmen,
um Prtfungshandlungen zu planen, die unter den
gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch
nicht mit dem Ziel, ein Prafungsurteil zur Wirksamkeit
dieser Systeme des Versorgungswerkes abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den
gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungs-
legungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von
den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten
Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen tber die Angemessen-
heit des von den gesetzlichen Vertretern angewand-
ten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung
der Geschaftstatigkeit sowie, auf der Grundlage der
erlangten Prafungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an
der Fahigkeit des Versorgungswerkes zur Fortfihrung
der Geschaftstatigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu
dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicher-
heit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungs-
vermerk auf die dazugehorigen Angaben im Jahres-
abschluss und im Lagebericht aufmerksam zu
machen oder, falls diese Angaben unangemessen
sind, unser jeweiliges Prufungsurteil zu modifizieren.
Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der
Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungs-
vermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukunftige
Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu
fahren, dass das Versorgungswerk seine Geschafts-
tatigkeit nicht mehr fortfuhren kann.

beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des
Jahresabschlusses insgesamt einschlieBlich der



Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde
liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse so
darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung
der deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger
Buchfuhrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage des Versorgungswerkes vermittelt.

beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit
dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung
und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des
Versorgungswerkes.

fuhren wir Prifungshandlungen zu den von den
gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorien-
tierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis
ausreichender geeigneter Prifungsnachweise
vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunfts-
orientierten Angaben von den gesetzlichen Vertre-
tern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen
nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der
zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen.
Ein eigenstandiges Prufungsurteil zu den zukunfts-
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orientierten Angaben sowie zu den zugrunde
liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht
ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass klnftige
Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten
Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fur die Uberwachung Verantwort-
lichen unter anderem den geplanten Umfang und die
Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Priifungs-
feststellungen, einschlieBlich etwaiger bedeutsamer
Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend
unserer Prufung feststellen.

Stuttgart, den 24. Juni 2024

BANSBACH GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Dr. A. Conradi
Wirtschaftsprufer

D. Hauk
Wirtschaftspruferin
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