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Kérperschaft des offentlichen Rechts

Im vierten Jahr in Folge blieb das wirtschaftliche
Umfeld von Handelskonflikten und angespannten
internationalen Kapitalmarkten gepragt. Geopoliti-
sche Krisen und Konflikte — etwa in der Ukraine,

im Nahen Osten oder in Sidamerika — sowie
zunehmende politische Reibungen zwischen Staaten
sorgten fur eine erhdhte Volatilitat. Zusatzliche
Unsicherheit entstand im Berichtsjahr insbesondere
durch die Uberraschende Anktndigung weltweiter
US-Einfuhrzolle (, Liberation Day”), die teils deutliche
Marktbewegungen ausldste.

Zugleich zeigte sich die Weltwirtschaft insgesamt
widerstandsfahig, wenngleich das Wachstum eher
moderat ausfiel. Positive Impulse gingen vor allem

= Deutlicher Anstieg der
Beitragseinnahmen

Die Beitragsproduktivitat — also die durchschnittlich
von jedem aktiven Mitglied gezahlten Beitrage —
entwickelte sich sehr positiv: Die laufenden Ver-
sorgungsabgaben stiegen um 5,9 Prozent auf rund
869 Millionen Euro. EinschlieBlich Uberleitungen,
Nachversicherungen und sonstiger Beitrage belief
sich das Beitragsvolumen auf insgesamt rund 906
Millionen Euro. Wesentlicher Treiber dieser Ent-
wicklung war die deutliche Anhebung der Beitrags-
bemessungsgrenze von monatlich 7.550 Euro auf
8.050 Euro. Der Uberschuss aus Beitragseinnahmen
abzuglich Versorgungsleistungen Uberschritt 2025
erstmals die Marke von 100 Millionen Euro.

GESCHAFTS]JAHR 2025

von hohen Investitionen in Zukunftstechnologien
und Kunstliche Intelligenz in den USA und Japan aus.

Demgegendber blieb die wirtschaftliche Entwick-
lung in Europa verhalten. Insbesondere export-
orientierte Volkswirtschaften wie Deutschland
standen unter Druck. Zudem wirkten sich das
weiterhin erhdhte Zinsniveau sowie Wechselkurs-
entwicklungen belastend auf einzelne Assetklassen
wie etwa Immobilien aus. Vor diesem Hintergrund
blieben eine breite Diversifikation der Kapitalanla-
gen sowie ein konsequentes Risikomanagement
wesentliche Voraussetzungen fur die Stabilitat und
langfristige Leistungsfahigkeit der Nordrheinischen
Arzteversorgung.

» Rechnungszins: Langfristige
Stabilitat weiter gestarkt

2025 schloss die NAV die tiber mehrere Jahre hinweg
schrittweise vorgenommene Absenkung des lang-
fristigen Rechnungszinses auf nunmehr 3,5 Prozent
ab. Mit der Entscheidung zur Absenkung reagierte
die NAV friihzeitig auf die veranderten Rahmen-
bedingungen an den Kapitalmarkten und starkt ihre
langfristige finanzielle Stabilitat. Die Anpassung
verbessert die Fahigkeit, die erforderliche Mindest-
verzinsung weiterhin verlasslich zu erzielen und die
Leistungsversprechen generationengerecht abzusi-
chern. Die finale Absenkung von 3,6 auf 3,5 Prozent
konnte die NAV vollstandig aus dem Uberschuss des
Jahres 2025 finanzieren.



WICHTIGE EREIGNISSE BEI DER NAV

® |[nvestition ins Personal

Die Gewinnung und langfristige Bindung qualifizierter
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter blieben auch 2025
ein wichtiges Thema. Vor diesem Hintergrund stieg

die Zahl der Auszubildenden im Geschaftsjahr von 2
auf 7; zusatzlich beschéaftigte die NAV zwei Werkstu-
denten. Damit investiert die NAV gezielt in den eigenen
Fachkraftenachwuchs und schafft fruhzeitig personelle
Kapazitaten fur zukunftige Transformationsprojekte.

® |[T-Modernisierung auf Kurs

Die NAV stellt sich den immer schneller wachsenden
Anforderungen an die Digitalisierung und Optimierung
von Geschaftsprozessen. Vor diesem Hintergrund
startete mit der Migration auf SAP S/4HANA ein
strategisch bedeutendes und langfristig angelegtes
Transformationsprojekt. Diese Software von SAP ist
eine modulare Losung zur Steuerung aller Unterneh-
mensbereiche, die an S/4HANA angebunden werden.

VERWALTUNG

Beschaftigte

Der Personalbestand wuchs im \7ergleich zum Vorjahr
um 14 auf nunmehr 145 Beschéftigte.

Anzahl

2 Werkstudenten
7 Auszubildende

=

2025
145 Angestellte,
davon
31 Teilzeitkrafte

80 Mitarbeiterinnen

56 Mitarbeiter

Verwaltungskostensatze 2025
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Dieser Schritt ist zugleich die Grundlage fur eine
weitere Digitalisierung und Skalierung der Geschafts-
prozesse. Erste Teilprojekte konnte das Versorgungs-
werk bereits im Geschaftsjahr erfolgreich umsetzen.
Das Migrationsprojekt fihrt temporar zu moderaten
Steigerungen bei den Personal- und Sachkosten.

» ALM-Studie durchgefiihrt

Im Geschaftsjahr 2025 hat die NAV turnusgemal
eine externe Asset-Liability-Management-Studie
(ALM-Studie) durchgefuhrt. Die Vollstudie bestatigte
die bestehende strategische Anlagepolitik und damit
den langfristigen Kurs in der Kapitalanlage. Zusétz-
lich gab die Studie Empfehlungen fur die Weiter-
entwicklung der Anlagen etwa bei Infrastruktur,
Private Equity und Private Debt. Die NAV leitete
daraus verschiedene Investmentoptionen ab, die
bereits umgesetzt werden und die Grundlage fur die
Weiterentwicklung des Portfolios bis 2028 bilden.

Verwaltungsaufwand

Das Verhdltnis von Gesamtverwaltungsaufwendungen zu
Gesamtertragen lag auch 2025 weiterhin auf einem niedrigen
Niveau und erhohte sich gegentber dem Vorjahr lediglich
geringfiigig um 0,1 Prozentpunkte.

in %

2024 2025

Die Kostensétze nahmen 2025 in allen Bereichen minimal zu. Griinde sind die zunehmenden Anforderungen bei Regulatorik und Manage-
ment — auch bedingt durch das Wachstum des Versorgungswerks. In der Gesamtsicht blieben die Verwaltungsaufwendungen niedrig.

Kapitalanlageverwaltung
in Prozent vom mittleren Kapitalvermdgen

0,10%

Rentenverwaltung
in Prozent vom Leistungsvolumen

0,45%




VERSICHERUNGSBETRIEB

Mitgliederbestand

Die Mitgliederzahlen stiegen auch 2025 kontinuierlich weiter an
und wuchsen im Vergleich zum Vorjahr um rund 2,2 Prozent.
Der Zugang lag mit 3.603 Personen erneut auf einem hohen
Niveau.

Anzahl
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Mitglieder und Beitrage nach Berufsstand
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Leistungsbeziehende

2025 wuchs die Zah! der Leistuﬁgsbeziehenden um 952 auf
insgesamt 24.386 Personen an. Dies entspricht einem Plus
von 4,1 Prozent.

Anzahl’
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¥ Hinterbliebenen- [l BU-Renten

renten

I Altersrenten

! ohne Kinderzuschlage

Mit 90,5 Prozent stellten die Pflichtmitglieder weiterhin den Uberwieéenden Anteil der beitragszahlenden Mitglieder. Entsprechend
hoch blieb ihr Anteil an den gezahlten Beitragen mit 92,2 Prozent. Der Anteil von angestellten Mitgliedern liegt bei rund drei Vierteln
des Mitgliederbestandes. Die Zahl der freiwilligen Mitglieder ging leicht zuriick.
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3,1% (26,9 Mio. €)
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Beitrage
2025

66,9 %
(581,2 Mio. €)

25,3 % (219,8 Mio. €)

Leistung und Beitrage

Die Beitragseinnahmen inklusive Uberleitungen, Nachversiche-
rungen und sonstigen Beitrdgen stiegen um 5,5 Prozent
gegen(iber dem Vorjahr, die Leistungen um rund 4,2 Prozent.
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Leistung' nach Rentenarten

Bei den Alters- und Hinterbliebenenrenten stiegen die

Leistungen 2025. Etwa 0,4 Millionen Euro wurden fiir

Kinderzuschldge aufgewandt.
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KAPITALANLAGE

Kapitalanlage

Kapitalertrage
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Nettorendite

Mit rund 17,6 MilliaFden Euro Ubertraf das
Anlagevermdgen 2025 den Vorjahreswert
um 4,6 Prozent.

in Mio. Euro (gesamt, Buchwerte)
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Das Ergebnis fiel trotz volatiler Markte im
Berichtsjahr um rund 13,4 Prozent héher
aus als 2024.
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Die Nettorendite lag 72025 mit 3,59 Prozent
oberhalb des Rechnungszinses von
3,5 Prozent.

in %
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Assetklassenaufteilung

Geografische und sektorale

2025 kam es gegenlber dem Vorjahr zu leichten Verschie-
bungen innerhalb des Portfolios: Der Anteil alternativer Invest-
ments wie Infrastruktur, Private Equity und Private Debt wurde
weiter ausgebaut, wéahrend der Anteil festverzinslicher Wert-
papiere etwas zurlickging. Die strategische Asset-Allokation

blieb dabei weiterhin breit diversifiziert.
in %
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Wertpapiere
20,2
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darlehen
11,3
I Immobilien
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Immobilienallokation

Die Verteilung der Immobilieninvestments war 2025 wie
im Vorjahr gut ausbalanciert: Rund ein Drittel entfiel auf
Deutschland, 37,2 Prozent auf das (ibrige Europa und

29,9 Prozent auf Ubersee. Gegeniiber 2024 gab es vor
allem bei den deutschen Anlagen Bewegung; deren Anteil lag
um 4 Prozentpunkte niedriger.
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PROGNOSE 2026

= Mitglieder und Beitrage

Fir das Geschaftsjahr 2026 erwartet die NAV
weiterhin eine positive Entwicklung des Beitragsauf-
kommens. Wesentliche Impulse ergeben sich aus der
hoheren Beitragsbemessungsgrenze der gesetzlichen
Rentenversicherung sowie steigenden Einkommen
insbesondere angestellter Arztinnen und Arzte. Auch
bei niedergelassenen Mitgliedern zeichnet sich ein
steigendes Beitragsaufkommen ab. Die Bereitschaft
zu freiwilligen Beitragszahlungen halt weiterhin an
und unterstreicht das Vertrauen der Mitglieder in das
Versorgungswerk. Dartber hinaus lag der tatsach-
liche Neuzugang auch im ersten Quartal 2026 erneut
Uber dem Vorjahreswert.

® L eistungsbeziehende und
Leistungen

Die Nordrheinische Arzteversorgung rechnet mit
einem weiteren Anstieg der Zahl an Leistungs-
beziehenden. Entsprechend lagen die jahrlichen
Versorgungsleistungen im ersten Quartal 2026
infolge der Dynamisierung von 4,4 Prozent sowie
des Bestandswachstums um 8,4 Prozent (iber dem
Vorjahreswert. Trotz dieser Entwicklung blieb das
Verhaltnis von gezahlten Versorgungsleistungen
zu vereinnahmten Beitragen positiv. Die Einnah-
men lagen um rund 10 Prozent Uber den Aus-
gaben. Die positive Beitragsentwicklung sowie die
laufenden Kapitalertrage tragen dazu bei, dass
der Kapitalanlage weiterhin zusatzliche Mittel far
Investitionsvorhaben zur Verfligung stehen.

NORDRHEINISCHE ARZTEVERSORGUNG
@) EINRICHTUNG DER ARZTECAMMER NORDRHEIN

= Kapitalanlage

Die Kapitalmarkte bleiben auch 2026 von geopoli-
tischen Spannungen, hoher Volatilitat und einem
insgesamt schwachen weltwirtschaftlichen Wachs-
tum gepragt. Insbesondere fur Deutschland wird
weiterhin eine unterdurchschnittliche wirtschaft-
liche Entwicklung erwartet. Gleichzeitig wirken sich
zudem die globale Verschuldungssituation vieler
Staaten und anhaltende Unsicherheiten an den
Immobilienmarkten belastend aus. Die NAV er-
wartet dennoch, dass sich ihre breit diversifizierte
Kapitalanlagestrategie weiterhin bewahrt. Chancen
ergeben sich insbesondere durch den Ausbau der
Infrastrukturinvestments, da umfangreiche Inves-
titionen in nachhaltigere Produkte und Prozesse
erwartet werden. Auch alternative Anlageklassen
wie Private Debt bleiben vor dem Hintergrund
restriktiver Kreditvergaben der Banken attraktiv.

= Verwaltung

Flr 2026 rechnet die NAV mit einem weiteren
moderaten Anstieg der Verwaltungskosten. Trotz-
dem werden diese im Branchenvergleich weiterhin
auf niedrigem Niveau bleiben. Hintergrund sind die
hoheren Anforderungen insbesondere bei Digitalisie-
rung, Cyber-Security, Regulatorik und Prozessmoder-
nisierung. Gleichzeitig erfordert die Weiterentwick-
lung des Personalbestands vor dem Hintergrund des
altersbedingten Ausscheidens von Mitarbeitenden
zusatzliche Ressourcen. Die NAV arbeitet kontinuier-
lich daran, Effizienzreserven zu erschlieBen und lang-
fristig leistungsfahig aufgestellt zu bleiben.
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