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das Jahr 2024 war gepragt von einer Vielzahl
von Veranderungen, die wir alle wohl bis vor
kurzem noch fur unmaoglich gehalten haben.
Gestatten Sie mir daher zu Beginn meines Ge-
leitwortes einen Ruckblick auf das politische
und wirtschaftliche Umfeld des vergangenen
Jahres und der ersten Monate des Jahres 2025:

Nach wir vor prdgen zwei Kriege die Nachrich-
ten, zum einen der Nahostkonflikt, zum an-
deren der Angriffskrieg Russlands gegen die
Ukraine, der sich am 24. Februar 2025 zum
dritten Mal jahr-
te, was die an-
haltenden Her-
ausforderungen
fur die Ukraine verdeutlicht. Die Unterstut-
zung der Ukraine bleibt ein zentrales Thema
in der Weltpolitik, insbesondere nach einem
Eklat im Weil3en Haus im Februar 2025 zwi-
schen Donald Trump, seinem Vizeprdsidenten
J.D. Vance und dem ukrainischen Prasidenten
Wolodymyr Selenskyj. In dessen Folge wurde
die Militarhilfe vortbergehend ausgesetzt.
Die europaischen Staaten zeigten jedoch Ent-
schlossenheit, die Ukraine weiterhin zu unter-
stitzen, und die EU plante eine massive Erho-
hung der Verteidigungsausgaben.

Politisches Umfeld

Allein dieser Konflikt stellt die nach dem
Zweiten Weltkrieg aufgebaute Weltordnung
in Frage. Die BRICS-Gruppe wurde im Janu-
ar 2024 durch neue Mitglieder erweitert, um
ihren Einfluss auf globaler Ebene zu star-
ken. Zudem wurde Schweden, das seinen
Aufnahmeantrag aufgrund der veranderten
geopolitischen Lage gestellt hat, nach langer
Diskussion NATO-Mitglied.

In Europa und den USA fanden 2024 zahl-
reiche Wahlen statt. Die Europaische Union
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setzte mit Ursula von der Leyen und ihrer
zweiten Amtszeit als Prdsidentin der Euro-
pdischen Kommission auf Kontinuitat. Das
Arbeitsprogramm der Europaischen Kommis-
sion fur 2025 zielt auf mehr Wettbewerbsfa-
higkeit durch Burokratieabbau und Innovati-
onen. In Frankreich fihrte die Auflésung der
Nationalversammlung zu einem ,hdngenden
Parlament”, wahrend in GroRbritannien die
Labour Party mit Keir Starmer die Mehrheit
im Unterhaus gewann. In den USA gewann
Donald Trump die Prasidentschaftswahl 2024
und die Republikaner sicherten sich auch die
Mehrheit in Senat und Reprasentantenhaus.

In Deutschland fuhrte die Regierungskrise
zum Bruch der Ampelkoalition, was Neuwahlen
im Februar 2025 zur Folge hatte. Die Bundes-
tagswahl brachte deutliche Veranderungen:
Die Union wurde starkste Kraft, wahrend die
SPD stark verlor und die AfD zweitstarkste
Partei wurde. Die FDP ist nicht mehr im Bun-
destag vertreten. Aufgrund der komplexen
Mehrheitsverhdltnisse gestaltete sich die
Koalitionsbildung schwierig. Im Vorfeld der
vorgezogenen Bundestagswahl haben wir
wieder unsere sogenannten Wahlprifsteine
auf der Homepage veroffentlicht. Diese zei-
gen die sehr unterschiedlichen Positionen der
Parteien zu Rente und berufsstandischer Ver-
sorgung auf.

DIE NEUE BUNDESREGIERUNG

Am 5. Mai wurde der Koalitionsvertrag mit
dem Titel ,Verantwortung fur Deutschland”
von CDU/CSU und SPD unterzeichnet und
Friedrich Merz am 6. Mai im zweiten Wahl-
gang zum zehnten Bundeskanzler der Bun-
desrepublik Deutschland gewahlt und verei-
digt. Das Bundesministerium fur Arbeit und
Soziales wird weiterhin von der SPD gefuhrt,
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jedoch nicht mehr von Hubertus Heil, sondern
von der bisherigen Prasidentin des Bundes-
tags Barbel Bas.

Im Kapitel ,Arbeit und Soziales” im Bereich
,Rente, Alterssicherung, Reha, Sozialversiche-
rungen und Selbstverwaltung” finden wir

Koalitionsvertrag: folgende Mak-

Rente und nahmen, die je-
doch alle unter

Finanzierungs-
vorbehalt gestellt werden: Die Alterssiche-
rung soll fur alle Generationen auf eine ver-
lassliche Grundlage gestellt werden.

Versorgungswerke

Entsprechend der Forderung der SPD wird
das Rentenniveau bis zum Jahr 2031 bei 48
Prozent gesetzlich abgesichert. Die dadurch
entstehenden Mehrausgaben sollen aus
Steuermitteln ausgeglichen werden. Grund-
satzlich will die Koalition am Nachhaltigkeits-
faktor festhalten, hebelt ihn aber erst einmal
mit dem Beschluss Uber die Absicherung
des Rentenniveaus bei 48 Prozent aus. Nach
Meinung der Koalition ist eine dauerhafte
Finanzierung nur durch eine wachstums-
orientierte  Wirtschaftspolitik, eine hohe
Beschaftigungsquote und eine angemessene
Lohnentwicklung maoglich.

Die tatsachliche Entwicklung des Beitrags und
des Bundeszuschusses soll im Jahr 2029, also
erst am Ende der Legislaturperiode, evaluiert
werden, um gegebenenfalls weitere Malinah-
men zu ergreifen. Welche MaBnahmen sollen
das denn am Ende der Legislaturperiode sein?
Eine Rentenkommission soll bis zur Mitte der
Legislaturperiode eine neue KenngroRBe fur
ein Gesamtversorgungsniveau Uber alle drei
Rentensaulen prufen.

Neu: Ab 2026 wird die von der Union im
Wahlkampf propagierte sogenannte Frih-

start-Rente, eingefuhrt. Fur jedes Kind zwi-
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schen 6 und 18 Jahren, das eine Bildungs-
einrichtung in Deutschland besucht, sollen
monatlich 10 EUR in ein individuelles, kapital-
gedecktes und privatwirtschaftlich organisier-
tes Altersvorsorgedepot eingezahlt werden,
das bis zum Renteneintritt durch private Ein-
zahlungen weiter bespart werden kann. Die
Auszahlung erfolgt erst bei Renteneintritt, die
Art der Finanzierung bleibt offen.

DarUber hinaus soll die betriebliche Altersver-
sorgung insbesondere in kleinen und mitt-
leren Unternehmen sowie bei Geringverdie-
nern gestarkt werden.

An der ,Rente mit 63 also dem abschlags-
freien Renteneintritt nach 45 Beitragsjahren,
halt die Koalition weiter fest - auch dies eine
SPD-Position. Die Union hatte eine schrittwei-
se Anhebung fir langjahrig und fur beson-
ders langjahrig Versicherte und langfristig
47 Beitragsjahre vorgeschlagen.

Gleichzeitig sollen aber zusatzliche finanzi-
elle Anreize geschaffen werden, damit sich
langeres Arbeiten lohnt. So wird die von der
Union vorgeschlagene sogenannte Aktivrente
eingeflihrt: Wer das gesetzliche Rentenalter
erreicht und freiwillig weiterarbeitet, kann
bis zu 2.000 EUR im Monat steuerfrei hinzu-
verdienen. Aulierdem wird die Rickkehr zum
bisherigen Arbeitgeber nach Erreichen der
Regelaltersgrenze erleichtert, indem das so-
genannte Vorbeschéftigungsverbot aufgeho-
ben wird.

Die CSU konnte sich mit ihrer Forderung nach
einer Ausweitung der Mutterrente durchset-
zen. Unabhangig vom Geburtsjahr der Kinder
soll es drei Rentenpunkte pro Kind geben.

Da es sich um eine gesamtgesellschaftliche
Leistung handelt, erfolgt die Finanzierung der
notwendigen Milliarden aus Steuermitteln. Das



aus meiner Sicht wichtigste Ergebnis fur die
berufsstandischen Versorgungswerke betrifft
die Absicherung von Selbstandigen im Alter:
,Wir wollen Selbststéndige besser ftirs Alter ab-
sichern. Wir werden alle neuen Selbststandigen,
die keinem obligatorischen Alterssicherungssys-
tem zugeordnet sind, grtinderfreundlich in die
gesetzliche  Rentenversicherung  einbeziehen.
Andere Formen der Altersvorsorge, die eine ver-
lassliche Absicherung fur Selbststdndige im Alter
gewdhrleisten, bleiben weiterhin maoglich.”

RENTENPOLITIK ALS WICHTIGES
GESELLSCHAFTLICHES THEMA

Die Frage, wie kunftige Generationen ange-
messen versorgt werden kdénnen und gleich-
zeitig die Belastungen fUr die Beitragszahler
im Rahmen gehalten werden, macht die Ren-
tenpolitik zu einem der drangendsten gesell-
schaftlichen und sozialen Themen unserer
Zeit. Angesichts des demografischen Wandels
mit sinkenden Geburtenraten und steigen-
der Lebenserwartung gerdt das bestehende
Rentensystem zunehmend unter Druck. Die
Notwendigkeit nachhaltiger und tragfahiger
Losungen pragt die politische Debatte und be-
trifft unmittelbar die Lebensrealitat aller Burge-
rinnen und Burger. Gehandelt wird allerdings
nicht, weil die Malnahmen unpopular sind.

BEWERTUNG DES KOALITIONSVERTRAGES

So erfreulich das Bekenntnis der Koalition zu
den Versorgungswerken ist, so kritisch muss
angemerkt werden, dass eine groRe Renten-
reform erneut ausbleibt. Sowohl das Festhal-
ten an einem Rentenniveau von 48 % bis zum
Jahr 2031 und an der ,Rente mit 63" als auch
die Ausweitung der MUtterrente (ein weiterer
Leistungsausbau) werden den Steuerzahler
und damit auch die Freiberufler viel Geld kos-
ten. Dies wird sich in den kommenden Jahren
durch den Wechsel der geburtenstarken Jahr-
gange der sogenannten Babyboomer von der
Beitragszahler- auf die Leistungsempfanger-
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seite noch verscharfen. Zudem wird der Nach-
haltigkeitsfaktor, an dem die Koalition grund-
satzlich festhalten will, durch die Sicherung
des Rentenniveaus bei 48 Prozent praktisch
ausgehebelt. Die Tatsache, dass erst im Jah-
re 2029, also gegen Ende der 21. Legislatur-
periode des Bundestages eine Evaluierung
der Beitrage und des Bundeszuschusses er-
folgen soll, um dann gegebenenfalls weitere
Malnahmen zu ergreifen, ldsst befurchten,
dass hier nichts passieren wird. Auch die feh-
lende Anpassung des Renteneintrittsalters
sollte vor dem Hintergrund der demografi-
schen Entwicklung hinterfragt werden.

MEINUNG DER RENTENEXPERTEN

Nach Meinung aller Rentenexperten ldge die
L6sung darin, innerhalb der Deutschen Ren-
tenversicherung an mehreren Stellschrau-
ben gleichzeitig zu drehen, so dass an jeder
einzelnen Schraube weniger gedreht werden
muss. Dies sollte so friih wie mdglich gesche-
hen, damit die Babyboomer noch mitzahlen.
Konkret heif3t das u. a. beim Rentenniveau den
Nachhaltigkeitsfaktor wirken lassen (Gene-
rationenausgleich), weniger Dynamisierung
zu Gunsten einer Reservenbildung fur De-
mografie wenigstens jetzt (wie bei uns in der
Berufsstandischen Altersversorgung schon
immer) und vor allem die Anhebung des
Renteneintrittsalters bzw. die Koppelung des
Renteneintrittsalters an die Lebenserwartung,
wie es viele europadische Lander schon langst
machen. Hier machen Politiker bewusst fal-
sche Aussagen. Es geht nicht um eine Rente
mit 70, wie es zum Beispiel Herr Heil in der
letzten Legislaturperiode des Bundestages
den Wahlerinnen und Wahlern weismachen
wollte. Die Experten sprechen hier von einem
halben Jahr in zehn Jahren, also einem Jahr in
20 Jahren. Die Idee ist also, von einem Jahr
der durch Langerlebigkeit gewonnenen Le-
benszeit zwei Drittel in Arbeit und ein Drittel
in Lebensfreizeit aufzuteilen.
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Auch der Rentenexperte Prof. Dr. Martin Wer-
ding, der Mitglied zahlreicher Kommissionen
ist und im Oktober 2024 einen Vortrag in
unserer Vertreterversammlung gehalten hat,
hat wiederholt Reformvorschlage zur Stabili-
sierung der Sozialversicherungsbeitrage er-
arbeitet. Er empfiehlt, die Regelaltersgrenze
automatisch an die Lebenserwartung zu kop-
peln, um den demografischen Wandel besser
auszugleichen. Dies ist jedoch im aktuellen
Koalitionsvertrag nicht vorgesehen. Zudem
werden von der Rentenkommission Maf3-
nahmen wie die Abschaffung der ,Rente mit
63" und die Starkung der kapitalgedeckten
Altersvorsorge vorgeschlagen, um das Ren-
tensystem nachhaltiger zu gestalten.

KEINE EINBEZIEHUNG VON FREIBERUFLERN
Erfreulicherweise wurde im neuen Koalitions-
vertrag vereinbart, dass nur diejenigen Selbst-
standigen in die gesetzliche Rentenversiche-
rung einbezogen werden sollen, die keinem
obligatorischen Alterssicherungssystem zu-
geordnet sind. Andere Formen der Altersvor-
sorge, die eine verlassliche Absicherung fur
Selbststandige im Alter gewahrleisten, sollen
weiterhin moglich bleiben. Zumindest lang-
fristig ware die Einbeziehung der Freiberufler
fur die Deutsche Rentenversicherung ,teurer”.
Aufgrund der im Durchschnitt hoheren Le-
benserwartung der Freiberufler wirden diese
auch langer Rentenleistungen beziehen. Da-
mit wirde sich der Effekt einer anfanglichen
Verbreiterung der Beitragsbasis langfristig
umkehren. Auch der Sachverstandigenrat
kommt zu dem Ergebnis, dass Erweiterungen
des Versichertenkreises keine nachhaltigen
Losungen bieten warden.

Fir uns wurde sich die seit Grindung der
BWVA angewendete Rentenformel bereits
durch das Abschneiden des Neuzugangs an-
dern. Wir vertrauen auf den Neuzugang seit
Bestehen der Versorgungsanstalt (durch die
gesetzlich festgeschriebene Pflichtteilnah-
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me), das sind immerhin bald 75 Jahre. Wiirde
man den Neuzugang durch eine Anderung
des Gesetzes aus der Rentenformel heraus-
nehmen, musste
der Gesetzgeber
dies eigentlich
mit einer Aus-
gleichszahlung gegenfinanzieren. Mussten
wir dies selbst finanzieren, wirde dies zu ei-
ner Kirzung von Renten und Anwartschaften
fUhren. Inwieweit dies den Eigentumsschutz
berthrt, wird in verschiedenen Gutachten
untersucht.

Bekenntnis zur

berufsstindischen
Alterversorgung

Positiv hervorzuheben ist, dass die Koaliti-
on im Bereich Starkung der Selbst-
JWirtschaft,  In-
dustrie und Tou-
rismus” die Rolle
der Versorgungswerke anerkennt und deren
Unabhangigkeit starkt: Die Selbstverwaltung
der Freien Berufe und die berufsstédndischen
Versorgungswerke werden wir stérken.

verwaltung und
Versorgungswerke

Weder der Inhalt des Koalitionsvertrages
noch die vorstehenden Argumente haben
die neue Bundesarbeitsministerin Barbel
Bas davon abgehalten, nur funf Tage nach
dessen Unterzeichnung einen Vorsto3 zu
wagen, nach dem auch Beamte, Abgeord-
nete und Selbstandige in die Deutsche Ren-
tenversicherung einbezogen werden sollen.
Diese AuBerungen sorgten fiir Schlagzeilen
und Unmut. Frau Bas fordert im Wesentli-
chen eine Erwerbstatigenversicherung. Mit
ihrem Ziel, die Einnahmen der Deutschen
Rentenversicherung zu erhdhen, bewirkt sie
jedoch genau das Gegenteil: Die anfanglichen
,Gewinne", die durch die neuen Beitragszah-
ler entstehen, fUhren auf mittlere und lange
Sicht zu groBeren finanziellen Defiziten, als
sie die Deutsche Rentenversicherung derzeit
hat. Denn den neuen Beitragszahlern werden
nach und nach auch Leistungen zustehen,
was die finanzielle Belastung insbesondere



aufgrund der im Durchschnitt hoheren Le-
benserwartung der Freiberufler erhoht. Es ist
noch unklar, auf welche Selbststandigen sich
Frau Bas bezieht - nur auf diejenigen, die bis-
lang nicht obligatorisch versichert sind, oder
auch auf die obligatorisch Versicherten, also
auch auf uns Freiberufler.

Wie sich wohl das Wahlergebnis langfristig in
der Rentenpolitik abbilden wird? Wir Versor-
gungswerke vertrauen darauf, dass die CDU/
CSU diesbezuglich an ihrem Wahlversprechen
festhalt und es entsprechend dem Wahler-
gebnis durchsetzt.

Ein Thema, das wir als Versorgungswerke
sehr aufmerksam verfolgen mussen, ist die
Empfehlung des Sachverstandigenrats, Uber

T STl degressive Ren-

des Aquivalenz- ten nachzuden-
ken, um soziale

Harten auszu
gleichen. Dies wére eine Aufhebung des Aqui-
valenzprinzips, d. h. wer doppelt so viel in
die Rentenkasse einzahlt, erhalt dann nicht
automatisch doppelt so viel heraus. Bei der
degressiven Verrentung wurde also ab einer
bestimmten Beitragshéhe nicht der entspre-
chende Betrag an Rente ausgezahlt, sondern
ein niedrigerer Betrag zu Gunsten kleinerer
Renten. Das ware eine Umverteilung im Ren-
tensystem und nicht (nur) im Steuersystem,
wo sie meines Erachtens nach hingehort.

prinzips

VORTEILE DER BERUFSSTANDISCHEN
VERSORGUNG

Einer der grof3en Vorteile der Versorgungs-
werke gegenuber der Deutschen Rentenver-
sicherung st
neben der um
20 bis 25 %
hoheren Effek-
tivitdtsrate des eingezahlten Euros in der be-
rufsstandischen Altersversorgung durch das
gemischte Finanzierungsverfahren, dass wir

Demografie

eingepreist
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die Demografie eingepreist haben. Wir leben
diese Generationengerechtigkeit, wir reden
nicht nur von ihr. Wir verteidigen die Genera-
tionengerechtigkeit auch gegenuber Renten-
empfangern, die auf Kosten der Jungen eine
hohere Rente fordern, als versicherungsma-
thematisch richtig, fair und generationenge-
recht berechnet.

Diese gelebte Generationengerechtigkeit
ist ein grof3er Unterschied zwischen der Be-
rufsstandischen Altersversorgung und der
Deutschen Rentenversicherung, die rein um-
lagefinanziert ist. Wenn die Babyboomer das
Rentenalter erreichen, wird das Verhaltnis von
Rentnern zu Beitragszahlern 1 zu 1,5 sein. Zu
Beginn der Deutschen Rentenversicherung
lag dieses Verhaltnis bei 1 zu 6. Das bedeutet,
dass in Zukunft in der Deutschen Rentenver-
sicherung immer mehr Rentner von immer
weniger Beitragszahlern finanziert werden
mdassen.

Die jungen Menschen in der Deutschen Ren-
tenversicherung werden zusatzlich belastet
durch die leistungsausweitenden Mal3nah-
men der Politik wie beispielsweise die MUtter-
rente, die abschlagsfreie ,Rente mit 63, deren
Kosten weit hoher sind als vorausgesagt und
Kosten der Gegenmalinahme sowie Beitrags-
satzerhdhungen, die im Ubrigen auch den
Wirtschaftsstandort Deutschland schwachen.
Die Kosten hierfur mussten eigentlich aus
dem Bundeszuschuss zur Deutschen Renten-
versicherung bezahlt werden, weil sie durch
politische Entscheidungen verursacht sind.

Prinzipiell beteiligen wir Freiberufler uns tber
unsere Steuern und den Solidaritatszuschlag,
der nur noch von den sog. Oberen zehn Pro-
zent der Steuerpflichtigen gezahlt werden
muss, solidarisch am Bundeszuschuss zur
Deutschen Rentenversicherung und an der
Beamtenversorgung, ohne davon zu profitie-
ren. Beim Solidaritatszuschlag handelt es sich
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eigentlich um eine Vermdgenssteuer in Hohe
von zusatzlichen 5,5 % der Einkommenssteu-
er. Lediglich bei der Mutterrente profitieren
unsere Teilnehmerinnen und Teilnehmer von
Bundesmitteln. Das ist aber systematisch rich-
tig, denn Kindererziehung ist eine gesamtge-
sellschaftliche Aufgabe.

Eine Einbeziehung in die Deutsche Renten-
versicherung wurde uns nur schlechter stel-
len. Mittelfristig wirde es auch die Deutsche
Rentenversicherung schlechter stellen. Unser
System ist, wie uns Rentenexperten wie zum
Beispiel Prof. Rurup, Prof. Borsch-Supan und
Prof. Werding bestatigt haben, besser finan-
ziert, da es eine Mischung aus Umlage und
Kapitalanlage ist. Bei uns ist die Demografie
eingepreist, also ausfinanziert. Daneben ist je-
der Euro in unserem System rund 20 % mehr
wert als in der Deutschen Rentenversicherung.

VORTRAG PROF. DR. WERDING

In der 164. Sitzung der Vertreterversamm-
lung im Oktober 2024 hielt Prof. Dr. Martin
Werding, Mitglied des Sachverstandigenrates
zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung und damit einer der funf ,Wirt-
schaftsweisen’, einen Vortrag zum Thema ,Re-
formbedarf und Reformoptionen bei der Al-
terssicherung aufgrund des demografischen
Wandels". Die Inhalte des Vortrages konnte
ich im Vorfeld durch intensive Einarbeitung
in die Veroffentlichungen des Referenten und
gezielte Fragen mit ihm abstimmen. So ist es
uns gelungen, von Herrn Prof. Werding Ant-
worten zu erhalten, die den Versorgungswer-
ken in ihrer politischen Arbeit helfen kénnen,
da sie die Interessen der Versorgungswerke
unterstitzen.

Prof. Werding sieht wie viele andere Experten
dringenden Reformbedarf bei der Deutschen
Rentenversicherung, nicht aber bei den be-
rufsstandischen Versorgungswerken. Diese
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Aussage deckt sich mit meiner Position und
mit der der Gremien der BWVA. Eine Auswei-
tung der Versicherungspflicht auf bereits gut
abgesicherte Freiberufler und Selbststan-
dige ist nicht sinnvoll und neue Mitglieder
bringen der Deutschen Rentenversicherung
keine Vorteile. Die Freiberufler wirden sich
an der Finanzierung der Bundesmittel, mit
denen nicht versicherungsartige, nicht bei-
tragsgedeckte Leistungen ausgeglichen war-
den, beteiligen. Er bekraftigte, dass bei den
berufsstandischen Versorgungswerken kein
Reformbedarf bestehe, da diese bereits mehr
Kapitaldeckung aufweisen, die das gesetzliche
System dringend bendtige. Er sehe keinen
Grund, die berufsstandischen Versorgungs-
werke in die aktuelle Rentenreformdiskussion
einzubeziehen, da sie die Probleme der Deut-
schen Rentenversicherung nicht verursacht
hatten. Dies habe der Sachverstandigenrat
mit seinen AuRerungen auch nie gemeint.

Nach dem Vortrag konnte ich mit Prof. Werding
positive Aussagen zur Zukunftsfahigkeit der
Versorgungswerke fur eine Veroffentlichung
abstimmen. Einen ausfuhrlichen Bericht ha-
ben wir auf der Homepage unter ,Aktuelles”
veroffentlicht.

WEITERE INHALTE DES KOALITIONSVERTRAGES
MIT BEDEUTUNG FUR DIE VERSORGUNGS-
WERKE

Die schwarz-rote Koalition plant, einen rechts-
sicheren und wettbewerbsfahigen Rahmen
fur Investitionen von Fonds in Infrastruktur
und Erneuerbare Energien zu schaffen. Dazu
gehdren auch steuerliche Anpassungen und
verbesserte Beteiligungsmaoglichkeiten fur
Start-ups. Dabei wird die Bedeutung priva-
ten Kapitals bei Zukunftsaufgaben betont.
Das Investitionsvolumen der WIN-Initiative
soll auf Uber 25 Milliarden EUR steigen. Da-
bei soll bei der Erneuerung von (Energie-)
Infrastruktur und Wohnungsbau auf privates



Kapital gesetzt werden. Zudem wird die euro-
pdische Finanztransaktionssteuer unterstutzt.
FUr Altersvorsorgeeinrichtungen kénnte dies
jedoch zu zusatzlichen Kosten fuhren, falls
keine Ausnahmeregelung beschlossen wird.
Auch wenn die oben genannten Regelungen
die Investitionsmaoglichkeiten verbessern kon-
nen, werden wir die Umsetzung genau beob-
achten.

Im Jahr 2024 wurde eine Wende in der
Geldpolitik eingeleitet, da EZB und Fed
nach Zinserhéhungen im Vorjahr nun mit
Zinssenkungen begannen. Dennoch blie-
ben die langfristigen Zinsen hoch, teilwei-
se sogar steigend. Die Aktienmarkte in den
USA und Europa verzeichneten hingegen
starke  Kursge-
winne von je-
weils Uber 20 %.
Die Immobilien-
markte litten wegen hoher Hypothekenzin-
sen; in Europa und den USA gab es inflati-
onsbereinigt kaum Zuwdchse. Angebots-
druck durch Staatsdefizite, die Ruckfihrung
des Anleihevolumens sowie strukturelle
Treiber wie Deglobalisierung, Demografie
und Inflation werden zu einem dauerhaft
hoheren Zinsumfeld fuhren. Wahrend die
USA aufgrund des starken Konsums und
staatlicher Investitionen positiv Uberrasch-
ten, blieb Asien mit einem starken Wachs-
tum in China und Indien der wirtschaftliche
Wachstumstreiber. Europa schwachelte,
insbesondere Deutschland stagnierte mit
einem negativen BIP.

Wirtschaftliche

Entwicklung

Die US-Regierung setzte 2024 in ihrer Handels-
politik auf Konfrontation, insbesondere ge-
genuber China. Mit der Amtstibernahme Do-
nald Trumps im Frihjahr 2025 eskalierte die
Lage: Pauschale Zolle auf weltweite Importe
fUhrten zu massiven Marktverwerfungen. Der
Dow Jones verlor binnen zwei Tagen massiv

P Geleitwort der Prasidentin

an Wert. Gold stieg auf ein Allzeithoch. Die
globale Unsicherheit lie} Rezessionssorgen
aufkommen.

LOCKERUNG DER SCHULDENBREMSE

Am 18. Mdrz 2025 hat der Bundestag in sei-
ner ,alten Zusammensetzung" mit einer Zwei-
Drittel-Mehrheit eine Anderung des Grund-
gesetzes beschlossen, namlich die Lockerung
der sog. Schuldenbremse. Dies wurde mit
geopolitischen Veranderungen, insbesonde-
re dem Ukraine-Krieg, sowie der Notwendig-
keit begrindet, die Verteidigungsfahigkeit
Deutschlands und Europas zu starken und
notwendige Zukunftsinvestitionen zu tatigen.
Die bestehende Schuldenbremse, die eine
Neuverschuldung des Bundes von maximal
0,35 % des BIP vorsah, wurde als hinderlich
angesehen. Bemerkenswert in diesem Zusam-
menhang ist die Kehrtwende der Union, die
noch vor der Bundestagswahl am 23. Februar
ausdrtcklich an der Schuldenbremse festhal-
ten wollte.

Zukunftig werden Ausgaben des Bundes
fur Verteidigung, Zivilschutz, Nachrichten-
dienste und den Schutz informationstech-
nischer Systeme nur bis zu einer Hohe von
einem Prozent des nominellen BIP auf die
Schuldenregel angerechnet. Fur zusatzliche
Investitionen in die Infrastruktur und zur Er-
reichung der Klimaneutralitat wurde ein Son-
dervermdgen von 500 Milliarden EUR fur die
Dauer von zwdlf Jahren errichtet. Diese An-
derungen konnten die Kreditaufnahme des
Staates erhohen und Bedenken hinsichtlich
seiner Bonitat und damit der Sicherheit von
Staatsanleihen aufwerfen. Zudem koénnten
sie inflationdre Tendenzen verstarken und
zu einem Zinsanstieg fUhren. Das Sonder-
vermogen und die verstarkten staatlichen In-
vestitionen in Infrastruktur und Klimaschutz
konnen jedoch auch neue, attraktive Anlage-
moglichkeiten eroffnen.
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Sicherlich haben auch Sie die im Jahre 2024
aufkommende kritische Berichterstattung
Uber die Versorgungswerke verfolgt. Dabei
gerieten ab Mitte Mai 2024 mit dem Versor-
gungswerk der Zahndrztekammer Berlin
(VZB) und der Apothekerversorgung Schles-
wig-Holstein (AVSH) zwei Versorgungswer-
ke in den Fokus der Offentlichkeit. Die Wirt-
schaftsWoche kritisierte riskante Anlagen

Negative Bericht- des VZB und
vermischte dies
mit Kritik am Di-
rektor,  worauf-
hin dhnliche Berichte in weiteren Medien
folgten. Im Juli 2024 wurde die AVSH wegen
hoher Abschreibungen auf Mezzanine-Inves-
ments von apotheke adhoc und spater vom
Handelsblatt thematisiert. Anfang 2025 inten-
sivierte sich die Berichterstattung Uber das
VZB, wobei die WirtschaftsWoche erneut tber
Abschreibungen im Jahresabschluss 2023 be-
richtete. Ein eher sachlicher Artikel in der FAZ
kritisierte ein Start-up-Investment des VZB,
wies aber auf vorhandene Reserven hin. Mit
einer Anfrage der WELT am Sonntag an die
ABV und weitere Versorgungswerke erreich-
te die Thematik eine groRere bundesweite
Reichweite und entwickelte Kampagnencha-
rakter.

erstattung tiber
Versorgungswerke

Ab Ende Januar rickte das Sondersystem
der berufsstandischen Altersversorgung in
der Presseberichterstattung verstarkt in den
Fokus. Dabei wurde das System der Versor-
gungswerke allgemein thematisiert - und das
ausgerechnet unmittelbar vor der Bundes-
tagswahl.

Die ABV hat die Brisanz der Medienveroffentli-
chungen fur das System der Versorgungswer-
ke erkannt, insbesondere auch im Hinblick auf
Gefahren fUr das Ansehen, den Fortbestand
und die Gestaltung ihrer Selbstverwaltung.
Der Vertretungsvorstand, dem ich angehore,
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und die Geschaftsfihrung haben daher ge-
meinsam ein Statement zu den Aufgaben und
Moglichkeiten der ABV erarbeitet, das zum ei-
nen auf der Homepage der ABV veroffentlicht
und zum anderen den Mitgliedseinrichtungen
zur Verwendung auf ihren eigenen Home-
pages zur Verflgung gestellt wurde. Wir ha-
ben das Statement umgehend auf unserer
Homepage veroffentlicht. Die ABV hat darin
u. a. ausgefuhrt, dass sie fur ihre Mitglieder
allgemeine Regelungen aufgestellt hat, die
strenge Vorgaben fur die Kapitalanlagen und
das Risikomanagement der Mitglieder ent-
halten. Alle Regeln werden laufend neuen
Entwicklungen und Erkenntnissen angepasst.
Neben diesen ,Leitplanken” bietet die ABV ih-
ren Mitgliedern einen Stresstest, ein Konzept
fur Asset-Liability-Management-Studien sowie
Qualifizierungsseminare und Fortbildungs-
veranstaltungen fur ehrenamtliche Gremien-
mitglieder und hauptamtliche Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter an.

FUr die BWVA ist es selbstverstandlich, die
strengen Vorgaben der ABV fur Kapitalanla-
gen und Risikomanagement anzuwenden.
Wir erfullen dabei die Anforderungen durch
ein umfassendes Risikomanagementsystem,
das die Risiken im Kapitalanlagebereich durch
interne und externe Kontrollen sowie durch
Revision kontinuierlich Gberwacht. Ein inter-
nes Kontrollsystem (IKS) stellt sicher, dass die
Vorgaben eingehalten werden. Die Stabs-
stelle ,Controlling Kapitalanlage” erstellt mo-
natlich einen aktuellen Risikobericht, der auf
dem von der ABV erstellten Leitfaden zum
Risikomanagement basiert. Dieser Leitfaden
stellt eine mit den Landeraufsichtsbehdrden
abgestimmte Mindestanforderung an das Ri-
sikomanagement dar, die den Vorgaben des
Versicherungsaufsichtsgesetzes  entspricht
und an die spezifischen Anforderungen der
Versorgungswerke angepasst ist. Der aktu-
elle Risikobericht wird der Prasidentin und



ihrem Stellvertreter monatlich und dem Ver-
waltungsrat in jeder Sitzung vorgelegt und er-
|dutert. Entsprechend dem Risikoleitfaden der
ABV fuhren wir jahrlich einen Stresstest fur
alle Anlageklassen durch. Zur kontinuierlichen
Anpassung an das sich standig verandernde
Kapitalanlageumfeld setzen wir die von der
ABV empfohlenen Verfahren um, darunter
regelmaRige Asset-Liability-Management-Stu-
dien. Diese Studien bilden die Grundlage fur
unsere jahrliche strategische Asset-Allokati-
on, die der Verwaltungsrat auf Empfehlung
der Geschaftsfihrung sowie der Abteilungs-
leiter in der Kapitalanlage beschlief3t. Damit
stellen wir sicher, dass wir die von der ABV
empfohlenen Standards konsequent einhal-
ten und umsetzen. Risiken im Bereich der
Vermogensanlage begegnen wir genau so,
wie es die ABV empfiehlt: durch eine sorg-
faltige Mischung und Streuung der Anlagen,
eine sorgfaltige Emittentenauswahl bei fest-
verzinslichen Wertpapieren sowie durch ein
dynamisches Limitsystem. Entsprechend der
Empfehlung der ABV halten wir eine addqua-
te Sicherheitsriicklage vor. Das zusatzlich in
der BWVA regelmal3ig durchgefihrte inter-
ne versicherungsmathematische Controlling
liefert uns zudem regelmaRig Informationen
dartber, wie Umlage- und Kapitalanlageseite
im Ergebnis zusammenflieBen. Damit folgen
wir exakt den Empfehlungen der ABV, um eine
bestmaogliche RisikoUberwachung und -steue-
rung sicherzustellen.

Bei Kapitalanlagen kann es erfahrungsgeman
trotz aller Vorsorge und strengster Kontrollen
durch interne Gremien und externe Aufsicht
zu nicht vorhersehbaren wirtschaftlichen und
finanzpolitischen Entwicklungen oder auch
zu nicht absehbaren negativen Geschaftsent-
wicklungen bei den investierten Firmen im
Rahmen einzelner Engagements kommen. In
der Regel werden solche Verluste durch Ertra-
ge aus anderen Investments ausgeglichen.
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Fur den Fall vorubergehender Kapitalmarkt-
schwankungen werden verschiedene Reser-
ven vorgehalten. Dies sind zum Beispiel fur
Risiken aus Kapitalmarktschwankungen Kurs-
reserven, bilanzielle Reserven, d. h. die so-
genannte Sicherheitsricklage, und sonstige
Gewinnguellen sowie auch versicherungsma-
thematische Reserven, so dass sich etwaige
Verluste nicht unmittelbar auf Versorgungs-
leistungen und Anwartschaften auswirken.

BEITRAGSDYNAMIK DER BWVA

Im Jahr 2024 hat sich die Beitragsdynamik der
BWVA, also die von unseren Teilnehmerinnen
und Teilnehmen gezahlten Beitrdge, sehr po-
sitiv entwickelt. Diese positive Entwicklung
wurde insbesondere durch die Anhebung der
Beitragsbemessungsgrenze ermdglicht. Die
Beitragsbemessungsgrenze wurde von 2023
auf 2024 von monatlich 7.300 EUR um 250 EUR
auf 7.550 EUR angehoben. Fur 2025 wurde die
Beitragsbemessungsgrenze sogar um 500 EUR
pro Monat auf 8.050 EUR angehoben. Auf-
grund des Rentenversicherungsberichts 2024
konnen wir davon ausgehen, dass die Beitrags-
bemessungsgrenze auch in den kommenden
Jahren weiter stark ansteigen wird.

Zur Finanzierung nutzt die BWVA das offene
Deckungsplanverfahren, das aufgrund seiner
Mischfinanzierung ein sehr stabiles Verfahren
ist. Der Punktwert speist sich derzeit zu Uber
60 % aus der Umlage und nur zu knapp 40 %
aus der Kapitalanlage. Das Dynamisierungs-
potential kommt Uberwiegend aus der Umla-
geseite. Wir gehen davon aus, dass wir auch
in den ndchsten Jahren ein positives Umfeld
vorfinden werden.

Im abgelaufe-
nen Geschafts-
jahr  konnten
wir eine Netto-
rendite von 3,88 % ausweisen. Dieses Ergebnis

Rechnungszins 3,63 %

Dynamisierung 1,79 %
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ermoglichte es uns, zusatzlich zum hohen Rech-
nungszins von 3,63 % (vorweg eingerechnete
erwartete Verzinsung in Hohe von 3,63 %) eine
Dynamisierung von 1,79 % vorzunehmen.

Aufgrund der Anlagepolitik ist gemald dem
mit den Versicherungsaufsichtsbehdrden der
Lander abgestimm-
ten  ABV-Leitfaden
,Risikomanagement"
eine den Anforderun-
gen dieses Leitfadens gentigende Sicherheits-
rlcklage vorzuhalten. Dies ist auch eine Empfeh-
lung aus der ALM-Studie. Die Sicherheitsrickla-
ge verbleibt weiterhin beim satzungsgemal3en
Hochstbetrag von 12,0 % des Deckungsstocks,
was unsere finanzielle Stabilitat unterstreicht.

Sicherheitsriick-

lage 12,0 %

Von besonderer Bedeutung flur unsere Teil-
nehmerinnen und Teilnehmer und damit
fur die ihnen zugesagten Leistungen ist der
Rechnungszins, den wir der Punktwertbe-
rechnung zugrunde legen. Dieser Zinssatz ist
ein zentraler Faktor, da er die Hohe der von
uns in die Zukunft einkalkulierten Kapitaler-
trdge bestimmt, also eine schon vorab ein-
gerechnete Verzinsung in Hohe von 3,63 %
enthalt. Die Teilnehmerinnen und Teilnehmer
profitieren in besonderem MaRe von diesem
hohen Rechnungszins, denn er ermdglicht
altersunabhangig von Anfang an eine hohe
Ausgangsverrentung, d. h. Sie konnen von An-
fang an mit einer vergleichsweise hohen mo-
natlichen Rentenzahlung rechnen. Eine ho-
here Anfangsrente, die dann ggf. auch noch
dynamisiert werden kann, tragt mafgeblich
zur finanziellen Sicherheit im Alter bei. Bevor
wir Uber Dynamisierung beschlie3en kénnen,
mussen wir allerdings zusatzlich zum hohen
Rechnungszins noch 0,68 % fur unser aller
Alterwerden, noch élter als die normale Bevol-
kerung, erwirtschaften. Seit dem Jahre 2013
konnten wir mit Ausnahme des Jahres 2023
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jedes Jahr neben der Erflllung dieses hohen
Rechnungszinses zusatzlich dynamisieren.

Auch Sie werden aus der Presse entnom-
men haben, dass die Renten in der Deut-
schen Rentenversicherung zum 1. Juli 2025
um 3,74 % erhoht werden. Hintergrund fur
diese Erhohung ist die vergleichsweise hohe
Lohnentwicklung. Das ist schon fur Renten-
empfangerinnen und Rentenempfanger, aber
unverantwortlich. Die Deutsche Rentenversi-
cherung bildet aber keine Rucklagen, so wie
wir, und die demografischen Herausforde-
rungen sind nicht finanziert. Das bedeutet,
dass ohne weitere MalBnahmen (und der Ko-
alitionsvertrag sieht trotz besseren Wissens
wieder keine weiteren MaRnahmen vor) die
Beitragssdtze weiter steigen werden oder die
Bundeszuschlsse deutlich erhoht werden
mussen, um die Rentenerhdhungen in der
versprochenen Hohe finanzieren zu kdnnen.

NEUES AUS DER BWVA

AbschlieBend mdchte ich den Blick auf uns
selbst richten und Ihnen einen Einblick in
den aktuellen Versorgungsbetrieb sowie ei-
nige bemerkenswerte Aspekte aus dem ver-
gangenen Geschdftsjahr geben. Damit kann
ich die zuvor angesprochenen globalen und
wirtschaftlichen Entwicklungen in den Kontext
unserer konkreten Arbeit stellen.

Die Zahl unserer aktiven Teilnehmerinnen
und Teilnehmer stieg um 1,87 % auf 67.648
(Vj. 1,19 %). Die von ihnen gezahlten Ver-
sorgungsabgaben wuchsen um 5,55 % auf
1,073 Milliarden EUR (Vj. 4,41 %). Auch
die Zahl der Versorgungsempfangerin-
nen und -empfanger hat insgesamt um
3,17 % auf 27.759
zugenommen.
Die Zahl der
laufenden Ruhe-

Teilnehmerzahl,

Versorgungsabgaben
und -leistungen




gelder stieg ahnlich wie im Vorjahr um 3,45 %
auf 22.309. Die Summe der Versorgungs-
leistungen betrug im Jahr 2024 knapp
862 Millionen EUR (Vj. 816 Millionen EUR). Die
Versorgungsabgaben liegen damit noch im-
mer deutlich Uber den Versorgungsleistun-
gen. Das ist in anderen Versorgungswerken
teilweise schon anders.

ABV

Bei der 47. Mitgliederversammlung der ABV
im  November
2024 wurde ich
einstimmig  fur
vier weitere Jah-
re in meinem Amt als stellvertretende Vorsit-
zende des Vorstands bestatigt.

Einstimmige

Wiederwahl

Allein die vorhin genannten Zahlen der
Teilnehmerinnen und Teilnehmer (seit
dem Jahr 2014 kontinuierlicher Anstieg
von 56.868 auf 67.648, also +19 %) sowie die
Hohe der zu verwaltenden Versorgungsabga-
ben und -leistungen, aber auch die gestiege-
ne Anzahl der Versorgungsempfdngerinnen
und -empfanger (seit dem Jahr 2014 Anstieg
von 20.337 auf
27.759) machen
deutlich,  dass
die Struktur der
BWVA aus dem Jahre 1952 nicht mehr passen
kann. Daneben haben sich die allgemeinen
Wirtschaftsbedingungen in Deutschland, Eu-
ropa und der Welt stark verandert, was allein
bereits zu einem erhdhten Aufwand bei der
Auswahl der einzelnen Anlagen gefihrt hat
und weiterhin fuhren wird. Auch die Anfor-
derungen an IT und IT-Security, Stresstests
und Reporting, Controlling sowie ESG-Con-
trolling steigen. Zunehmende zu erfullende
gesetzliche Verpflichtungen und Dokumen-
tationspflichten erfordern Zeit- und Perso-
naleinsatz.

Umstrukturierung
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Im Rahmen der Umstrukturierung hat der
gesamte Verwaltungsrat zundchst meinen
Plan, die Geschaftsfiuhrung mit einem/einer
weiteren stellvertretenden GeschaftsfUhrer/
Geschaftsfuhrerin zu starken, ebenfalls als
dringend notwendig angesehen und ihn ein-
stimmig unterstutzt. Die Vertreterversamm-
lung ist dieser Empfehlung gefolgt und hat
den diesen Vorschlag abbildenden Stellen-
plan und den Haushaltsplan ebenfalls ein-
stimmig beschlossen. Die Neuorganisation
folgt dabei der Systematik des bei der BWVA
praktizierten Finanzierungsverfahrens, dem
offenen  Deckungsplanverfahren. Entspre-
chend dem Gesetz Uber die Versorgungsan-
stalt wird es weiterhin einen Geschaftsfuhrer
geben und in der Hierarchie unterhalb des
Geschaftsfuhrers wird es jedoch kinftig zwei
statt einen stellvertretenden Geschaftsfiihrer
geben. Einer der beiden stellvertretenden
GeschaftsfUhrer wird den gesamten Bereich
der Kapitalanlage betreuen, der zweite stell-
vertretende GeschaftsfUhrer wird den Bereich
Versorgung verantworten.

Die zukuinftigen Herausforderungen an
den Geschaftsfuhrer erfordern fundierte
Rechtskenntnisse im Finanz- und Verwal-
tungsbereich, Uber die nur ein erfahrener
Jurist verfigen kann. Herr Mattausch ist
seit dem 1. Oktober Geschéaftsflhrer der Ver-
sorgungsanstalt und Leiter der Stabsstelle
Recht. Bereits seit dem 1. Januar 2024 war er
stellvertretender Geschaftsflhrer,

Seit dem 1. April 2025 ist Herr Alexander Ba-
nik als stellvertretender Geschaftsfuhrer fur
den Bereich Kapitalanlagen bei uns tatig und
seit dem 1. Juni 2025 Herr Jan Kraul? als stell-
vertretender GeschaftsfUhrer fur den Bereich
Versorgung. Die unabhangige Findungskom-
mission hat dem Verwaltungsrat und den Vor-
sitzenden der Vertreterversammlung jeweils
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einen Bewerber vorgeschlagen. Der Verwal-
tungsrat hat diesen Vorschldgen einstimmig
zugestimmt.

Damit ist die erste Phase der Umstrukturie-
rung abgeschlossen.

AulRerdem haben wir im Jahr 2024 die Pro-
zesse in der Abteilung 1, Versorgung, einer
umfangreichen Prifung unterzogen und das
Projekt Anfang 2025 abgeschlossen. Gleich-
zeitig wurden erfolgreich groRe Anstrengun-
gen unternommen, um trotz des allgemeinen
Fachkraftemangels die freien Stellen aus dem
Stellenplan zu besetzen.

FAZIT
Was ist das Fazit fUr das vergangene Jahr?

Ich muss feststellen, dass wir uns in einer
international aullergewohnlichen Lage be-
finden. Die Vereinigten Staaten haben unter
der Fuhrung von Prasident Trump in ihrer
Aufienpolitik eine Richtung eingeschlagen,
die traditionelle Bundnisse in Frage stellt und
die Verlasslichkeit als Partner fur viele Staa-
ten, insbesondere in Europa, gemindert hat.
Dies hat zu Unsicherheiten in der globalen
Ordnung gefuhrt und die Notwendigkeit fur
andere Akteure verstarkt, ihre Rolle neu zu
definieren. Gleichzeitig zeigt sich, dass die
Europdische Union als globaler Akteur bisher
nur begrenzt in der Lage ist, die entstandene
Licke zu fullen oder eine geschlossenere und
effektivere AuBen- und Sicherheitspolitik zu
entwickeln. Hinzu kommt die anhaltende wirt-
schaftliche Schwdche Deutschlands, das als
eine der grofliten Volkswirtschaften Europas
und wichtiger Stabilitatsanker in der Region
traditionell eine bedeutende Rolle spielt. Die
wirtschaftliche Stagnation oder gar Rezession
in Deutschland schwacht nicht nur die eige-
ne Position, sondern hat auch Auswirkungen
auf die wirtschaftliche Dynamik in Europa
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insgesamt und begrenzt die Moglichkeiten
Deutschlands, international eine starkere
FUhrungsrolle zu Ubernehmen oder substan-
zielle Beitrage zur Bewaltigung globaler Her-
ausforderungen zu leisten.

Wir alle in der BWVA arbeiten tdglich daran,
die BWVA fur die Herausforderungen der Zu-
kunft gut aufzustellen. Personell sind wir mit
der Anpassung der Struktur in der Geschafts-
fUhrung und der Besetzung der beiden Stel-
len der stellvertretenden Geschdftsfihrer
gut fur die anstehenden Herausforderun-
gen geruUstet. In der Kapitalanlage ist es von
entscheidender Bedeutung, dass wir durch
erfolgreiche Anlagen gute Ergebnisse erzie-
len, um den Beitrag der Kapitalanlage zur
Erfillung der hohen vorweg eingerechneten
Verzinsung in Form des Rechnungszinses
und fur die Einrechnung der Demografie zu
erbringen, ohne uns allein auf die Beitragsdy-
namik zu verlassen und auf diese angewiesen
zu sein. Je hoher die Beitragsdynamik (also
unsere Umlage, die den Punktwert zu 60 %
sttzt) und je besser die Kapitalanlageergeb-
nisse (,die den Punktwert zu 40 % stlUtzen),
umso hoher die Chance, auf zusatzliche Dy-
namisierung zusatzlich zum Rechnungszins
in Hohe von bereits Uppigen 3,63 %.

Hierfur bedarf es allerdings Umfeldbedingun-
gen durch die Wirtschaft und die grof3e Poli-

tik, auf die wir keinen Einfluss haben.

Ich danke Ihnen fur die Unterstitzung unse-

rer Arbeit.
—
b’c\ W

Al
Dr. Eva Hemberger

Prasidentin der Versorgungsanstalt
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Rechtsform, Aufgaben, Organe und Aufsicht

Rechtsform

Die Versorgungsanstalt wurde durch Gesetz
vom 2. August 1951 (RegBI. Wirttemberg-
Hohenzollern S. 83) errichtet; ihr Wirkungs-
bereich wurde durch Gesetz vom 4. Juli 1961
(GBI. fur Baden-Wurttemberg S. 207) auf das
ganze Land Baden-Wurttemberg ausge-
dehnt. Sie ist eine rechtsfahige Anstalt des
offentlichen Rechts mit dem Sitz in Tdbingen
(8 1 des Gesetzes Uber die Versorgungs-
anstalt fir Arzte, Zahnérzte und Tierdrzte -
nachfolgend ,VA-Gesetz" genannt).

Aufgaben

Die Versorgungsanstalt gewahrt den Teilneh-
mern (Arzte, Zahnarzte und Tierarzte) Alters-
ruhegeld und Ruhegeld bei Berufsunfahigkeit
mit Kinderzuschlag sowie ihren Angehdrigen
Hinterbliebenenversorgung (Witwenrente,
Witwerrente, Halbwaisenrente, Vollwaisenren-
te, Sterbegeld) nach den Bestimmungen des
Gesetzes und der Satzung (§ 2 VA-Gesetz).



Organe

Organe der Versorgungsanstalt sind die Ver-
treterversammlung, der Verwaltungsrat und
der Vorsitzende des Verwaltungsrats. Ihre
Amter sind Ehrenamter (§ 3 VA-Gesetz).

DIE VERTRETERVERSAMMLUNG

Die Vertreterversammlung erlasst die
Satzung und die Gebuhrenordnung. Sie be-
schlieBt Uber den jahrlichen Haushaltsplan,
die Anerkennung der Jahresrechnung und
die Entlastung des Verwaltungsrats und stellt
Richtlinien fur die Anlage von Vermdgen auf
(8 4 VA-Gesetz).

DER VERWALTUNGSRAT

Der Verwaltungsrat beschlieR3t Uber alle
Angelegenheiten der Versorgungsanstalt,
soweit das Gesetz oder die Satzung nichts
anderes bestimmen; Angelegenheiten, die
der Beschlussfassung der Vertreterversamm-
lung vorbehalten sind, bereitet er vor (8 5
VA-Gesetz).

DER VORSITZENDE DES VERWALTUNGSRATS
Der Vorsitzende des Verwaltungsrats leitet
die Verwaltung der Versorgungsanstalt und
vertritt sie gerichtlich und aul3ergerichtlich
(8 6 VA-Gesetz). Er fUhrt den Titel Prasident
der Versorgungsanstalt (§ 11 der Satzung).

» Bericht des Geschéftsfithrers

Aufsichtsbehorde

Die Versorgungsanstalt untersteht der
Staatsaufsicht. Sie wird gefuhrt vom Sozial-
ministerium Baden-Wdrttemberg im Beneh-
men mit dem Ministerium Landlicher Raum
Baden-Wdrttemberg (8 13 VA-Gesetz).



Geschaftsablauf

Politisches und wirtschaftliches Umfeld

Das Jahr 2024 war durch eine Vielzahl von
Veranderungen gepragt, die man bis vor
Kurzem noch fur unmaoglich hielt. Historisch
konnte das Jahr als ein Jahr des Epochen-
wandels von einer Welt der internationalen
Zusammenarbeit hin zu einer Welt der
Interessenspolitik und Einflusssphdren in
Erinnerung bleiben.

Die militdrischen Konflikte im Nahen Osten
und in der Ukraine wurden das ganze Jahr
Uber mit unverminderter Harte fortgesetzt.
In Syrien konnte Ende des Jahres die seit
Jahrzehnten andauernde blutige Herrschaft
der Assad Familie innerhalb kirzester Zeit
beendet werden. Es bleibt unklar, ob sich
die Lage in Syrien stabilisieren kann.

All diese Konflikte zeigen sehr deutlich,
dass die Weltordnung, die sich nach dem

2. Weltkrieg etabliert hat, mittlerweile mehr
und mehr in Frage gestellt wird. Staaten
versuchen vermehrt, ihre Einflusszonen
durch Kriege oder die Androhung militari-
scher Macht auszuweiten. Bisher lassen

sich drei Einflussspharen erkennen: die
USA, Europa und die BRICS-Staaten rund
um Russland und China. So sind beispiels-
weise im Januar 2024 der Iran, die Verei-
nigten Arabischen Emirate, Agypten und
Athiopien den BRICS-Staaten beigetreten,
wahrend Schweden im Marz 2024 aufgrund
der russischen Bedrohung in die NATO
eintrat.



In den USA wurde Donald Trump mit
seiner ,Amerika First” Agenda und einem
erdrutschartigen Wahlsieg erneut zum
Prasidenten gewahlt. In Deutschland
zeichnet sich nach dem ,Ampel-Aus” und
vielen Anschlagen eine Verscharfung in der
Migrationspolitik ab.

Die Weltwirtschaft zeigte sich mit einem
Wachstum von 3,2 % relativ stabil. Auch die
hohe Inflation kam in den meisten Regi-
onen zurick, hat aber in vielen Landern
noch nicht wieder das als stabil angesehe-
ne Niveau von um die 2 % erreicht.

An den Anleihemarkten stand nach den
starken Leitzinserhéhungen der Vorjahre
der Start des Senkungszyklus der Zentral-
banken im Fokus. Die EZB senkte im Laufe
des Jahres ihren Hauptrefinanzierungssatz
in vier Schritten von 4,5 % auf 3,15 %, der
Einlagenzins wurde von 4 % auf 3 % redu-
ziert. Die US-Notenbank FED startete im
September mit der ersten Zinssenkung und
reduzierte in der Folge den Leitzins von 5,5 %
auf 4,5 % zum Jahresende.

Die Zinssenkungen der Notenbanken fielen
kleiner aus als noch zu Jahresbeginn 2024
erwartet. FUr zehnjahrige Bundesanleihen
und US-Treasuries ergab sich unter dem
Strich sogar ein Renditeanstieg. Die Sorge,
dass die Inflation unter US-Prasident Trump
wieder steigen kdnnte, war zum Jahresende
hin ein Ausloser fir héhere Renditen. Die
Umlaufrendite deutscher Bundesanleihen
kletterte innerhalb des Jahres von 2,03 %
auf 2,31 %. Der REX-Performance Index
erzielte mit 1,09 % eine leicht positive
Rendite.

Mit europaischen Unternehmensanleihen
guter und mittlerer Bonitdt konnte eine
Rendite von 4,56 % erreicht werden. Auf-
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fallig ist der aktuell sehr geringe Rendite-
aufschlag von Unternehmensanleihen im
Vergleich zu Staatsanleihen.

Trotz der bereits im Vorjahr sehr guten
Entwicklung der Aktienmdrkte, konnte auch
2024 Uberzeugen und wurde fur viele Indi-
zes zu einem sehr guten Bdrsenjahr.

So stand der DAX zum Jahresende um

18,9 % hoher als zu Beginn. Auch der Eu-
roStoxx 50 Total Return konnte mit

10,4 % zweistellig zulegen. Die amerikani-
sche Technologiebdrse Nasdaqg 100 erreich-
te mit 27 % eine noch bessere Entwicklung.
Nebenwerte waren wie auch schon im
Vorjahr weniger gefragt, der MDAX ver-
zeichnete sogar einen Verlust von -5,7 %.
Das dominante Borsenthema im Jahr 2024
war die Entwicklung und Nutzung kunstli-
cher Intelligenz. Dabei standen insbeson-
dere die aktuell dominierenden Akteure auf
diesem Gebiet - primar grof3e amerikani-
sche Technologiekonzerne - im Fokus. Dies
verstarkte die auch schon im Vorjahr zu
beobachtende Konzentration der Marktper-
formance auf wenige Indexschwergewichte
und fuhrte zu einer weiteren Verschiebung
zugunsten des amerikanischen Kapital-
marktes.

Die Zinssenkungen der Notenbanken
konnten die Immobilienmarkte global nicht
Uberall nachhaltig stabilisieren. Im Jah-
resvergleich wurden in Deutschland 2024
nur 215.900 Wohnungen genehmigt, was
einem Ruckgang von 16,8 % gegenuber
dem Vorjahr entspricht. Dies war der dritte
Jahresrtickgang in Folge.

Der Preis der Feinunze Gold verzeichne-

te im Umfeld wachsender geopolitischer
Spannungen einen steten Anstieg und
schloss am Jahresende bei 2.624,50 US-Dol-
lar, was einem Anstieg von 27,2 % gegen-
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Uber dem Vorjahr entspricht. Hier sind
starke Kdufe vor allem durch Notenbanken
der BRICS-Staaten zu beobachten. Der
Olpreis gab im Jahresverlauf leicht nach.

So kostete das Fass Ol Ende 2024 gut

74 US-Dollar, wobei im April 2024 noch
mehr als 93 US-Dollar zu zahlen waren. Der
Euro wertete in dieser Zeit Uber 6 % gegen-
Uber dem US-Dollar ab.
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Vertreterversammlung
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Die Vertreterversammlung setzte sich im Berichtsjahr 2024 der 19. Amtsperiode (2022 bis
2026) wie folgt zusammen:

ARZTE

ZAHNARZTE

VORSITZENDER DER VERTRETERVERSAMMLUNG

Prof. Dr. med. Michael Faist, Oberkirch

STV. VORSITZENDER DER VERTRETERVERSAMMLUNG

Dr. med. dent. Bert Bauder, Mannheim

Dr. med. Kurt Amann, Radolfzell

Dr. med. Birgit Bentz, Karlsruhe

Dr. med. Claudia Braig, Villingen-Schwenningen
Dr. med. Katharina Caspary, Weingarten

Dr. med. Jurgen de Laporte, Esslingen

Dr. med. Birgit Eissler, Reutlingen

Dr. med. Dipl.-Phys. Manfred Eif3ler, Reutlingen
Dr. med. Matthias Fabian, Stuttgart

Dr. med. Norbert Fischer, UIm

Dr. med. Roland Fressle, Freiburg

Dr. med. Stephanie Funk, Westerheim

Dr. med. Peter Gasteiger, Schwetzingen

Dr. med. Stephanie Gosele, Heidelberg

Dr. med. Paula Hezler-Rusch, Konstanz

Arztin Daniela-Ursula Ibach, Filderstadt

Zahnarzt Thorsten Albers, Heidelberg

Dr. med. dent. Sarah Buhler, Eislingen

Dr. med. dent.

Florentine Carow-Lippenberger, Flein

Dr. med dent. Karen Folttmann, Heidelberg
Dr. med. dent. Patrick Hartenstein, Karlsruhe
Dr. med. dent. Eva Hemberger, Heidelberg
Dr. med. dent. Frauke JooR, Ravensburg

Dr. med. dent. Manfred Lieken, Rastatt

Dr. med. dent. Eberhard Montigel, Heilbronn
Dr. med. dent. Martin Nagele, Teningen

Dr. med. dent. Thomas Pittermann, Géppingen

Dr. med. Ulrike Kéhler, Ettlingen

Arztin Stephanie Knirsch, Stuttgart

Dr. med. Robin T. Maitra, Hemmingen

Dr. med. Wolfgang Miller, Leinfelden-Echterdingen
Dr. med. Dorothee Muller-Mull, Freudenstadt

Dr. med. Maike Munz, Esslingen

Dr. med. Thomas Notheisen, Tibingen

PD Dr. med. Barbara Puhahn-Schmeiser,
Freiburg

Dr. med. Ulrike Quernheim, Freiburg

Dr. med. Frank J. Reuther, Offingen

Dr. med. Afsaneh Siebenborn, Schwaigern
Arztin Christine Stiepak, Rastatt

Arztin Carolyn Strass, Karlsbad

Arztin Katharina Weis, UlIm-Lehr

Dr. med. dent. Patrick Putze, Stuttgart

Dr. med. dent. Peter Riedel, Waldkirch

Dr. med. dent. Markus Ritschel, Freiburg
Dr. med. dent. Christian Scheytt, Ulm
Zahnarztin Mandy Schramm, Denkingen
Dr. med. dent. Rainer-Udo Steck, Winnenden
Dr. med. dent. Bernd Stoll, Albstadt

Dr. med. dent. Norbert StruB3, Freiburg

Dr. med. dent. Torsten Tomppert, Esslingen
Dr. med. dent. Jutta Vischer, Gartringen

Dr. med. dent. Volker Werner, Hechingen
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Dr. med. vet. Manuela Brockelmann, Breisach
Dr. med. vet. Thomas Buyle, Kernen

Dr. med. vet. Tanja Frey, Stuttgart

Dr. med. vet. Michael Hartmann, Tdbingen

TIERARZTE

Die 163. Sitzung der Vertreterversammlung
fand am 15. Mai 2024 statt. Einstimmig
beschlossen wurde die Anerkennung der
Jahresrechnung 2023, die Entlastung des
Verwaltungsrats fur das Geschéftsjahr

2023 sowie der Haushaltsplan 2024 nebst
Stellenplan, der die angepasste Organisati-
onsstruktur der Geschaftsfihrung abbildet.
Ferner informierte der versicherungsmathe-
matische Sachverstandige der Versorgungs-
anstalt, Dr. Gerhard May (BUro Gassner

und Partner, Stuttgart), die Mitglieder der
Vertreterversammlung im Rahmen der
Punktwertrechnung Uber die Entwicklung
des Bestands an Teilnehmerinnen und
Teilnehmern, die Rechnungsannahmen, die
Berechnungsergebnisse sowie die Bilan-
zanalyse und die Gewinnverwendung.

In der 164. Sitzung am 16. Oktober 2024
referierte Prof. Dr. Martin Werding, Mitglied
des Sachverstandigenrats zur Begutach-
tung der gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung zum Thema ,Reformbedarf und
Reformoptionen bei der Alterssicherung
aufgrund des demografischen Wandels".
Dieser Vortrag wurde von der Prasidentin,
Frau Dr. Hemberger, organisiert. Durch
ihre Vorarbeit und gezielte Fragen war es
moglich, den Inhalt des Vortrages bereits
im Vorfeld mit dem Referenten abzustim-
men, um Antworten des Referenten zu
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Tierarzt Benjamin Klumpp, Welzheim
Dr. med. vet. Christian Kibler, Hayingen
Dr. med. vet. Isa Zanker, Gutenzell

erhalten, die den Versorgungswerken bei
ihrer politischen Arbeit helfen, da sie die
Interessen der Versorgungswerke unter-
stltzen. Herr Prof. Dr. Werding vertrat

die Auffassung, dass eine Ausweitung

der Versicherungspflicht auf bereits gut
abgesicherte Freiberufler und Selbstandige
keinen Sinn mache. Neue Mitglieder wr-
den der gesetzlichen Rentenversicherung
keine Vorteile bringen. Er bekraftigte, dass
er bei den berufsstandischen Versorgungs-
werken keinen Reformbedarf sehe: ,Sie
haben das, was wir im gesetzlichen System
oder fur die gesetzlich Abgesicherten drin-
gend brauchten, schon von vornherein mit
drin: mehr Kapitaldeckung”. Es gabe weder
Grund noch Anlass, die berufsstandischen
Versorgungswerke in die Reformdiskussion
einzubeziehen. Dies habe der Sachverstan-
digenrat in seinen AuRRerungen auch nie
gemeint. ,Wir haben Systeme, bei denen
gibt es die Probleme der gesetzlichen
Rentenversicherung nicht. Lasst die bitte in
Ruhe!” Im Nachgang konnte die Prasidentin
zudem mit Herrn Prof. Dr. Werding auch
zielfUhrende Aussagen zur Zukunftsfahigkeit
der Versorgungswerke flr eine Veroffentli-
chung abstimmen. Diese wurden auch auf
der Homepage der BWVA unter ,Aktuelles”
veroffentlicht und in der Mitgliederver-
sammlung der ABV von der Prasidentin im
,Bericht zur Lage” vorgetragen.



Verwaltungsrat
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Dem von der Vertreterversammlung fur die 19. Amtsperiode gewahlten Verwaltungsrat

(Amtszeit 2022 bis 2026) gehoren an:

VORSITZENDE DES VERWALTUNGSRATS, PRASIDENTIN DER VERSORGUNGSANSTALT

Dr. med. dent. Eva Hemberger, Heidelberg

STV. VORSITZENDER DES VERWALTUNGSRATS
Dr. med. Matthias Fabian, Stuttgart

Dr. med. Kurt Amann, Radolfzell

Dr. med. Claudia Braig, Villingen-Schwenningen

ARZTE

Dr. med. Birgit Eissler, Reutlingen

Dr. med. Peter Gasteiger, Schwetzingen
Dr. med. Stephanie Gosele, Heidelberg
Dr. med. Robin T. Maitra, Hemmingen

Dr. med. Frank J. Reuther, Ulm

Bestimmende Beratungsgegenstande der
funf Sitzungen des Verwaltungsrats waren

in der Berichtsperiode neben den versiche-
rungsmathematischen Rechnungsgrund-
lagen sowie der Vermogensanlage mit
ausfuhrlichen Berichten aller Assetklassen,
insbesondere die Notwendigkeit der Star-
kung der Geschaftsfihrung mit entsprechen-
der Umstrukturierung.

Grund fur die Umstrukturierung ist der
angestiegene Verwaltungsaufwand durch
eine erheblich erhéhte Anzahl an aktiven
Teilnehmern (seit dem Jahr 2014 kontinuier-
licher Anstieg von 56.868 auf 67.648) sowie
Versorgungsempfdngern (seit dem Jahr
2014 Anstieg von 20.337 auf 27.759). Auch
das Kapitalanlagevermdgen hat dabei in
den letzten Jahren erheblich zugenommen.
Daneben haben sich die allgemeinen Wirt-
schaftsbedingungen in Deutschland, Euro-
pa und der Welt stark verandert, was allein
bereits zu einem erhéhten Aufwand bei der

Dr. med. dent. Manfred Lieken, Rastatt

Dr. med. dent. Eberhard Montigel, Heilbronn
Dr. med. dent. Peter Riedel, Waldkirch

Dr. med. dent. Christian Scheytt, UIm

Dr. med. vet. Manuela Brockelmann, Breisach

Dr. med. vet. Michael Hartmann, Tubingen

TIERARZTE ZAHNARZTE

Auswahl der einzelnen Anlagen gefuhrt hat
und weiterhin fuhren wird. Auch die Anfor-
derungen an IT und IT-Security, Stresstests
und Reporting, Controlling sowie ESG-Cont-
rolling steigen. Immer mehr Richtlinien und
Verordnungen aus Deutschland und Europa
mussen gepruft und umgesetzt werden.
Daher ist zukUnftig mit der Position des
Geschaftsfuhrers die Tatigkeit als Stabsstel-
lenleiter Recht verbunden. Unter dem Ge-
schaftsfUhrer werden zwei stellvertretende
GeschaftsfUhrer tatig sein. Einer der beiden
stellvertretenden Geschaftsfuhrer wird den
gesamten Bereich der Kapitalanlage so wie
angrenzende Themen betreuen, der zweite
stellvertretende Geschaftsfuhrer wird den
Bereich Versorgung und angrenzende The-
men verantworten.

JAHRESBERICHT

Im Frihjahr 2024 standen zunachst der Jah-
resbericht 2023 des Geschaftsflhrers, der
Prufungsbericht der Wirtschaftsprifungsge-
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sellschaft Baker Tilly GmbH & Co. KG,
Dusseldorf und der Entwurf des Haushalts-
plans 2024 nebst Stellenplan an.

Ferner machte der Verwaltungsrat von der in
§ 13 Abs. 4 der Satzung geschaffenen Mog-
lichkeit der Bestimmung der Sicherheitsrick-
lage Gebrauch. Der Verwaltungsrat beschloss,
die Sicherheitsriicklage auf den satzungsge-
mafen Hochstsatz von 12,0 % des Deckungs-
stocks und somit auf 1,918 Mrd. EUR
festzusetzen. Aufgrund der Anlagepolitik

ist gemal dem mit den Versicherungsauf-
sichtsbehorden der Lander abgestimmten
ABV-Leitfaden ,Risikomanagement” eine den
Anforderungen dieses Leitfadens gentgen-
de Sicherheitsrucklage vorzuhalten. Dies ist
auch eine Empfehlung aus der ALM-Studie.
Der Rechnungszins blieb unverandert bei
3,63 %. Der Punktwert stieg zum 01.07.2024
um 3,25 % auf nunmehr 91,12 EUR.

VERMOGENSANLAGE

Das Thema der Vermdgensanlage bildete

in jeder Sitzung der Berichtsperiode einen
Schwerpunkt. In der ersten Sitzung des
Jahres beriet der Verwaltungsrat Uber die
Anlagepolitik. Auf Empfehlung der Geschafts-
fUhrung und der Abteilungsleiter in der
Kapitalanlage beschloss der Verwaltungsrat,
die strategische Asset-Allokation weiterhin

an der Empfehlung der 2022 durchgefthrten
Asset-Liability-Management-Studie auszurich-
ten (ca. 41 % festverzinsliche Wertpapiere, ca.
30 % Aktien, ca. 13 % Immobilien, ca. 13 %
Anlagen in private Mdrkte und alternative In-
vestments sowie ca. 3 % Geldmarktanlagen).

Ferner lag dem Verwaltungsrat in jeder
Sitzung der aktuelle Risikobericht der
Stabsstelle ,Controlling Kapitalanlage"” vor.
Der Risikobericht basiert auf dem von der
Arbeitsgemeinschaft Berufsstandischer Ver-
sorgungseinrichtungen e. V. (ABV)
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verfassten Leitfaden Risikomanagement.
Dieser Leitfaden stellt eine mit den Lander-
aufsichtsbehorden abgestimmte Mindestan-
forderung an das Risikomanagement dar,

um die Vorschriften des Versicherungsauf-
sichtsgesetzes, angepasst an die spezifischen
Anforderungen der Versorgungswerke, zu
erfullen.

Der Verwaltungsrat lieR sich zudem Uber die
Ergebnisse des zum 31.05. des Geschaftsjah-
res durchgeflhrten Stresstests informieren.
Dem Verwaltungsrat wurde in jeder Sitzung
Uber die aktuelle Situation in der Vermdgens-
anlage berichtet. In je einer Sitzung bildeten
dabei die Assetklassen ,Festverzinsliche
Wertpapiere”, ,Aktien und Beteiligungen” so-
wie ,Direkte und Indirekte Immobilienanlage”
den Berichtsschwerpunkt.

Der Verwaltungsrat setzte sich auch im Jahr
2024 mit dem Thema Nachhaltigkeit in der
Vermodgensanlage auseinander. Ihm wurde
eine umfangreiche, regelmalig stattfindende
Analyse des Portfolios der BWVA prasentiert.
Diese umfasst zahlreiche Kriterien und Kenn-
zahlen Uber die intern und extern verwalte-
ten liquiden Anlagen und erlaubt eine Kont-
rolle und Steuerung der ESG-Eigenschaften
des Portfolios der BWVA zur Erreichung der
durch Beschluss der Vertreterversammlung
2021 gesetzten Ziele Gber die kommenden
Jahre.

Der Verwaltungsrat beschaftigte sich inten-
siv mit folgenden politischen Themen:

Die von diversen Parteien geplante Erwerbs-
tatigenversicherung, die Veroffentlichungen
der Sachverstandigenkommission und der
Vortrag von Herrn Prof. Dr. Werding zu
Fragen des Reformbedarfs in der gesetzli-
chen Rentenversicherung unter besonderer
Berucksichtigung etwaiger Auswirkungen
auf die berufsstandischen Versorgungs-



werke. Im Hinblick auf die im Februar 2025
stattfindenden vorgezogenen Bundestags-
wahlen wurden den Teilnehmerinnen und
Teilnehmern auf der Homepage wieder
Wahlprifsteine zur Altersversorgung zur
Verfigung gestellt.

REGULARIEN

Als Widerspruchsbehorde nach § 14 des VA-
Gesetzes Uber die Versorgungsanstalt
entschied der Verwaltungsrat wahrend

des Berichtsjahres in 12 Fallen (Vorjahre:
17, 14). Samtliche Widerspruche gegen die
Entscheidungen der Verwaltung wurden
zurtickgewiesen. Gegen 6 (Vorjahre: 3, 6)
Widerspruchsentscheidungen wurde bei den
Verwaltungsgerichten im Berichtszeitraum
Klage erhoben.

Der Verwaltungsrat informierte sich ferner
Uber die jahrlichen Aktionen der Verwaltung
bezuglich der Meldung und des Nachweises
der BerufseinkUnfte bei der Abgabenerhe-
bung und der Gewdhrung von vorgezoge-
nem Altersruhegeld mit Berufsaufgabe.

Zudem entschied der Verwaltungsrat im Jahr
2024 Uber insgesamt 50 (Vorjahre: 14, 6)
Antrage von Berufsangehdrigen, Teilerlass
von Versorgungsabgaben oder Ermessens-
leistungen zu gewahren.

STANDIGE KONFERENZEN / ABV

Die Prasidentin und Mitglieder des Verwal-
tungsrats berichteten in mehreren Sitzungen
Uber ihre Teilnahme an den Standigen Kon-
ferenzen ,Arztliche Versorgungswerke" der
Bundesarztekammer, der Versorgungswerke
der Zahnarzte und der Versorgungswerke
der Tierarzte sowie der Mitgliederversamm-
lung unserer Dachorganisation, der Arbeits-
gemeinschaft Berufsstandischer Versor-
gungseinrichtungen e. V. (ABV).
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Die Versorgungsanstalt ist Mitglied der ABV.
Aufgabe der ABV ist es, im Rahmen des
gegliederten Systems der Alters- und Hinter-
bliebenenversorgung gemeinsame Interes-
sen zu wahren, zu férdern und zu vertreten.

Die Prasidentin der Versorgungsanstal,
Frau Dr. Eva Hemberger, ist seit 2016 Vorsit-
zende der Standigen Konferenz der Versor-
gungswerke flr Zahnarzte. Die Delegierten
der Standigen Konferenz der Versorgungs-
werke fUr Zahnarzte haben die Prasidentin
am 27.04.2024 in Bamberg einstimmig - bei
Enthaltung der Betroffenen - zu ihrer Vorsit-
zenden wiedergewahlt.

Weiterhin ist sie seit 2016 Mitglied des
Vorstands der ABV sowie seit 2020 stellver-
tretende Vorsitzende des Vorstands. Die

47. Mitgliederversammlung der ABV hat die
Prasidentin der Versorgungsanstalt, Frau Dr.
Eva Hemberger, am 23.11.2024 einstimmig
in ihrem Amt als stellvertretende Vorsitzende
des Vorstands der ABV fUr weitere vier Jahre
bestatigt. Damit wurdigte die Mitgliederver-
sammlung der ABV eindrucksvoll ihr Wirken
und ihr Engagement fur die ABV. Somit ver-
tritt die Prasidentin, sowohl in ihrer Funktion
als Vorsitzende der Standigen Konferenz der
Versorgungswerke fur Zahnarzte, als auch
als stellvertretende Vorsitzende des Vor-
standes der ABV, die Interessen der Ange-
horigen aller verkammerten Freien Berufe.
Sie nimmt an Sitzungen aller drei standigen
Konferenzen der an der Versorgungsanstalt
beteiligten Berufsgruppen, an allen Bespre-
chungen des Vertretungsvorstands der ABV,
an allen Vorstandssitzungen der ABV und

an der Mitgliederversammlung der ABV teil.
Aufgrund der sehr positiven Riickmeldungen
aus dem Kreis der Teilnehmerinnen und
Teilnehmer der Mitgliederversammlung der
ABV im letzten Jahr wurde in der diesjahrigen
Mitgliederversammlung der Bericht zur Lage
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von den drei Mitgliedern des Vertretungs-
vorstands, dem Vorsitzenden, Herrn
Rudolf Henke, der Prasidentin der Versor-
gungsanstalt, Frau Dr. Eva Hemberger, und
dem zweiten stellvertretenden Vorsitzen-
den, Herrn Hartmut Ridiger, gemeinsam
vorgetragen.

VORTRAGE DER PRASIDENTIN

Die Prasidentin hielt inren Bericht Uber die
Versorgungsanstalt in der Vertreterver-
sammlung der Landeszahndrztekammer und
stellte ihn der Vertreterversammlung der
Landesdrztekammer ferner zur Verfligung.
Zudem hielt sie Vorlesungen zur berufsstan-

Satzungsausschuss

dischen Alters-, Invaliditats- und Hinterblie-
benenversorgung im Rahmen der Berufs-
kundevorlesungen an den Universitaten
Heidelberg, Tubingen und Ulm. In Koopera-
tion mit der Landesarzte-, Landeszahndrzte-
sowie der Landestierdrztekammer veran-
staltete die Prasidentin zusatzlich ein von
ihr konzipiertes Online-Fortbildungsseminar
fur Neuapprobierte aller drei Berufsgrup-
pen. Die Resonanz auf dieses Seminar war
wieder ausgezeichnet. Zusatzlich referiert
die Prasidentin regelmaRig in den zweimal
jahrlich stattfindenden Seminaren fUr die
Teilnehmerinnen und Teilnehmer der Versor-
gungsanstalt.

Dem von der Vertreterversammlung fur die 19. Amtsperiode gewahlten Satzungsaus-

schuss (Amtszeit 2022 bis 2026) gehdren an:

Vorsitzender des Satzungsausschusses
Dr. med. vet. Michael Hartmann, Tibingen

Stv. Vorsitzender des Satzungsausschusses
PD Dr. med. Barbara Puhahn-Schmeiser, Heidelberg

Dr. med. Katharina Caspary, Weingarten
Dr. med. Jurgen de Laporte, Esslingen

Dr. med. Ulrike Quernheim, Freiburg

Dr. med. Afsaneh Siebenborn, Schwaigern
Arztin Christine Stiepak, Rastatt

Arztin Katharina Weis, Ulm-Lehr

Dr. med. dent. Frauke Jool3, Ravensburg

Dr. med. dent. Manfred Lieken, Rastatt

Dr. med. dent. Markus Ritschel, Freiburg
Dipl. Stom. Mandy Schramm, Denkingen

Dr. med. dent. Rainer-Udo Steck, Winnenden
Dr. med. vet. Tanja Frey, Stuttgart

Der Satzungsausschuss kam im Berichtszeitraum zu keiner Sitzung zusammen.

Sachverstandige

Der versicherungsmathematische Sachver-
standige der Versorgungsanstalt, Dr. Gerhard
May (BUro Gassner und Partner, Stuttgart), er-
rechnete gemaR § 28 Abs. 4 der Satzung den
ab 01.07.2024 mafllgebenden Punktwert mit
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91,12 EUR. Der Punktwertrechnung wurden
die ,Berufsstandischen Richttafeln nach Klaus
Heubeck / ABV" (bRT 2006 P), erstellt vom
Versicherungsmathematiker Prof. Dr. Heu-
beck, Kéln, die Satzung in der ab 01.01.2021



geltenden Fassung und der Technische Ge-
schaftsplan in der ab 01.04.2024 geltenden
Fassung zugrunde gelegt. Die Versorgungs-

Verwaltung

AUFGABEN

Die Verwaltung unterstutzt die Organe der
Versorgungsanstalt und den Satzungsaus-
schuss bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben
und fuhrt deren Beschlusse durch. Nach
Mal3gabe des VA-Gesetzes und der Satzung
werden der Eintritt, das Entfallen und das
Erl6schen der Pflichtteilnahme sowie der
Eintritt und das Erléschen der freiwilligen
Teilnahme festgestellt. Bei abgabepflichtigen
Teilnehmerinnen und Teilnehmern werden
jahrlich Dauer und Hoéhe der zu leistenden
Versorgungsabgaben ermittelt, durch
Bescheid bekanntgegeben und die satzungs-
gemafen

Organisation
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anstalt wendet als Finanzierungsverfahren
das offene Deckungsplanverfahren an.

Zahlungen Uberwacht. FUr Teilnehmerinnen
und Teilnehmer sowie fur ihre Hinterbliebe-
nen werden im Versorgungsfall die An-
spruchsvoraussetzungen geprUft, die Hohe
der Versorgungsleistungen errechnet und
die falligen Betrage ausgezahlt. Die dabei
erforderliche Datenverarbeitung erfolgt
nach den Vorgaben der Datenschutzgrund-
verordnung und des Landesdatenschutzge-
setzes Baden-Wurttemberg; behdrdlicher
Datenschutzbeauftragter ist Herr Wolfgang
Korger. Gemal3 den Richtlinien der Vertre-
terversammlung und des Verwaltungsrats
fur die Anlage von Vermogen wird das
Vermogen der Versorgungsanstalt angelegt
und verwaltet.

Die hauptamtliche Verwaltung der Versorgungsanstalt war im Geschaftsjahr 2024 wie folgt

gegliedert:

Geschéftsfiihrer
Dr. Stefan Klomfass (bis 30.09.2024)
Volker Mattausch (ab 01.10.2024)

Stv. Geschéftsfiihrer
Volker Mattausch (bis 30.09.2024)
Claus Mietzner

Abteilung

1 - Versorgung

2 - Direkte Immobilienanlage

3 - Festverzinsliche Wertpapiere
4 - Aktien und Beteiligungen

5 - Innere Dienste

6 - Indirekte Immobilienanlage

Leiter

Francis Graas
Martin Schafer
GUlnter Mayer
Stefan Martin
Christian Miller
Fabian Reinecker
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AUS DER VERWALTUNGSTATIGKEIT

Im Geschaftsjahr 2024 wurden 12 (Vorjahre:
17, 14) Widerspruchsverfahren (verwaltungs-
gerichtliche Vorverfahren) durch Wider-
spruchsbescheid abgeschlossen. Gegen 6
(Vorjahre: 3, 6) Widerspruchsentscheidungen
wurde bei den Verwaltungsgerichten im
Berichtszeitraum Klage erhoben.

Von den bei den Verwaltungsgerichten an-
hangigen Verfahren wurden 6 (Vorjahre: 3, 8)
im Berichtszeitraum rechtskraftig abge-
schlossen. In zwei Verfahren, in denen es um
die Gewahrung von Witwenrente sowie um
die Erteilung einer Auskunft ging, wurden
die Klagen abgewiesen. In drei Verfahren,

in denen es um die Gewahrung von Alters-
ruhegeld, um die Uberleitung von Versor-
gungsabgaben sowie um die Gewahrung
von Kinderzuschlag ging, wurden die Klagen
zurtiickgenommen. In einem Verfahren,

in dem es um die Weitergewahrung einer
Berufsunfahigkeitsrente ging, wurde der
Klage stattgegeben.

Die Versorgungsanstalt war ferner an 241
(Vorjahre: 210, 143) versorgungsausgleichs-
rechtlichen Familiengerichtsverfahren
beteiligt. In 20 (Vorjahre: 20, 19) Fallen erhob
die Versorgungsanstalt gegen die Entschei-
dungen der Familiengerichte Beschwerde;
die Rechtsmittel hatten, soweit sie bereits

im Berichtsjahr rechtskraftig entschieden
wurden, Erfolg. Die Versorgungsanstalt war
ferner an Rechtsmitteln anderer Parteien und
Versorgungstrager sowie an mehreren famili-
engerichtlichen Verfahren beteiligt, in denen
es um eine Anpassung wegen Unterhalts
oder Todes sowie um die Abanderung des
Versorgungsausgleichs ging.
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Das im Jahr 2023 eingefthrte BWVA-Portal
wurde weiterentwickelt. Das Portal ermog-
licht eine zeitgemalle Kommunikation mit
den Teilnehmerinnen und Teilnehmern

in einem geschutzten Bereich. Durch die
Vermeidung des Postwegs wird die Papier-
last verringert und die Nachhaltigkeitsziele
der BWVA werden unterstutzt. Dennoch ist
es aus rechtlichen Griinden unabdingbar,
dass fur manche Unterlagen weiterhin der
Postweg genutzt wird. Insgesamt stellt das
Portal jedoch einen wesentlichen Beitrag
zur fortwahrenden Digitalisierung der BWVA
sowie zur Nachhaltigkeit dar.

Den Gremien der ABV gehorten seitens der
Verwaltung Abteilungsleiter Miller (Finan-
zausschuss), Geschaftsfuhrer Mattausch
(Finanzausschuss) ab 23.11.2024, Syndikus-
rechtsanwaltin Woll-Sodtke (Europaaus-
schuss), Teamleiter Floeter (Arbeitskreis IT)
und Versicherungsmathematiker Spitta
(Arbeitskreis Mathematik) an. Dartber hinaus
waren stv. Geschaftsfuhrer Mietzner Mitglied
des Ad hoc-Arbeitskreises zu Fragen der
Datenbereitstellungsfahigkeit zur Beseiti-
gung bzw. Vermeidung einer ,doppelten
Besteuerung” von Renten aus der Basisver-
sorgung und Herr Spitta Mitglied der Ad
hoc-Arbeitsgruppe Anlagevorschriften fur
Versorgungswerke.
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Mitarbeitende und Planstellen der Versorgungsanstalt

Mitarbeitende
Vollzeit

Teilzeit
Gesamt

Elternzeit/Sonderurlaub

Planstellen
Besetzt
Unbesetzt
Gesamt

MITARBEITENDE UND VERWALTUNGSKOSTEN
FUr das Geschaftsjahr 2024 hat der Stellen-
plan der Versorgungsanstalt 116 Planstellen
ausgewiesen (Vorjahr: 113). Der Stellenplan ist
Anlage zum Haushaltsplan. Ende des Ge-
schaftsjahres 2024 waren davon 109 Stellen
besetzt. Von insgesamt 109 Mitarbeitenden
waren 51 mannlich und 58 weiblich. Zusatzlich
wurde ein Auszubildender beschaftigt.

Das vergangene Geschaftsjahr hat den
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern aufgrund
zahlreicher Herausforderungen ein hohes
Engagement abverlangt. Ihnen sei daher an
dieser Stelle ausdrucklich fur ihren gro3en
personlichen Einsatz sowie die erfolgreich
geleistete Arbeit gedankt.

Fur die Versorgungsverwaltung und die Ver-
waltung der Vermogensanlagen wurden im
Berichtsjahr 17,203 Mio. EUR aufgewendet.

31.12.2023 31.12.2024

31.12.2023 31.12.2024

In diesem Betrag sind die personlichen und
sachlichen Verwaltungskosten, die Kosten fur
das Verwaltungsgebaude und die sonstigen
Kosten enthalten; hierzu gehoren u. a. die Ab-
schreibung der Betriebseinrichtung, samtliche
Reisekosten und Erstattungen, die Beitrage
zur ABV sowie die Gebuhren fur die Berufsun-
fahigkeitsgutachten. Die Verwaltungskosten
schwanken von Jahr zu Jahr u. a. aufgrund

der Moglichkeiten offene Stellen zu besetzen
und durch zinsbedingte Auswirkungen auf die
Hohe der jahrlichen Zufihrung zu den Pensi-
onsruckstellungen.

Der Verwaltungskostensatz, d. h. die
Verwaltungskosten bezogen auf die Einnah-
men (Versorgungsabgaben und Vermdgen-
sertrage) lag im Geschaftsjahr 2024 bei 0,93 %
(Vorjahr: 0,87 %).
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Verwaltungskosten

Mio. Euro
20

15

10

0
Jahr 2020

Verwaltungskosten

2024

2021 2022 2023

Rechnungsabschluss 2023

Der Rechnungsabschluss 2023, die ihm
zugrunde liegende Buchfihrung sowie der
Jahresbericht 2023 wurden im Mérz 2024
von der Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Baker Tilly GmbH & Co. KG, DUsseldorf,
geprft. Sie ist anerkannter Sachverstandi-
ger im Sinne des § 15 Abs. 3 der Satzung.
Die Prifung hat ergeben, dass die Buch-

2020

Verwaltungskostensatz

%
1,6

= 1,0
0,8

0,6

2021 2022 2023 2024 Jahr

fuhrung und der Rechnungsabschluss den
gesetzlichen Bestimmungen entsprechen.
Die wirtschaftlichen Verhaltnisse der Ver-
sorgungsanstalt haben keinen Anlass zu
Beanstandungen gegeben. Die Prifungs-
gesellschaft hat daher am 27.03.2024 den
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk
erteilt.

Voraussichtliche Entwicklung

Ausweislich des Jahresergebnisses 2024

und der Zahlen der vorangegangenen Jahre
kann weiterhin von einer stabilen positiven
Entwicklung beim Teilnehmerzuwachs ausge-
gangen werden.

Die Versorgungsabgaben sind im Jahr 2024
weiter angestiegen. Die verdienten Beitrage
liegen bei mehr als einer Milliarde Euro. Auch
im Jahr 2025 ist wieder mit einer deutlichen
Steigerung zu rechnen.
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Die Ausgaben fur Versorgungsleistungen
werden in den kommenden Jahren planma-
Big weiter zunehmen. Angesichts des Saldos
aus Zu- und Abgangen bei Altersruhegeld,
vorgezogenem Altersruhegeld, hinausge-
schobenem Altersruhegeld, Ruhegeld bei
Berufsunfahigkeit sowie bei Hinterblieben-
enrenten ist im Jahr 2025 von einer weiteren
Steigerung dieser Versorgungsleistungen
um ca. 6 % auszugehen.



Die Entwicklung der Verpflichtungen der Ver-
sorgungsanstalt wird sowohl durch den haus-
internen Versicherungsmathematiker mit ver-
sicherungsmathematischem Controlling als
auch durch das jahrliche Gutachten Uber die
Berechnung des Punktwerts vom externen
versicherungsmathematischen Sachverstan-
digen, Herrn Dr. May vom BUro Gassner und
Partner, Stuttgart, Uberpruft.

Der vom versicherungsmathematischen
Sachverstandigen ermittelte Deckungsstock
der Versorgungsanstalt wird in den folgen-
den Jahren mit unterschiedlicher Intensitat
planmal3ig weiter wachsen. Dies ergibt sich
einerseits aus der Struktur der Teilneh-
merschaft, die von starken rentennahen
Jahrgangen und wachsenden Bestédnden

an Ruhegeldempfangern gepragt ist, sowie
andererseits aus der Tatsache, dass die Ver-
sorgungsabgaben weiterhin hoher sind als
die Ausgaben an Versorgungsleistungen.

Zur Erreichung der langfristigen Rendite-
ziele der Versorgungsanstalt in Hohe eines
Rechnungszinses von 3,63 % plus 0,68 %
zum Ausgleich der Projektivitat der Sterb-
lichkeit ist die kalkulierte Ubernahme von
Risiken durch Investitionen in Aktien und
illiquide Anlageklassen erforderlich. Die An-
lagepolitik der Versorgungsanstalt ist dabei
grundsatzlich wertorientiert, achtsam be-
zlglich der Geschaftsmodelle der investier-
ten Unternehmen, insbesondere bezuglich
Nachhaltigkeitsthemen, und aufmerksam
bezuglich aktueller Entwicklungen. An erster
Stelle steht dabei immer die Erfullung des
gesetzlichen Versorgungsauftrags.

Um die Vermogensanlage an dem sich stets
verandernden Kapitalanlageumfeld auszu-
richten und die langfristige Erreichbarkeit der
wirtschaftlichen Ziele der Versorgungsanstalt
zu Uberprufen, fuhrt die BWVA regelmallig
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Asset-Liability-Management-Studien durch.
Die jlngste Studie aus dem Jahr 2022
bestatigt, dass der Rechnungszins auch in
Zukunft mit ausreichender Wahrscheinlich-
keit erreicht werden kann, vor allem bei einer
entsprechenden malvollen Weiterentwick-
lung des Portfolios.

Risiken im Bereich der Vermdgensanlage
wird insbesondere durch Mischung und
Streuung, eine sorgfaltige Auswahl der
Emittenten bei festverzinslichen Wertpa-
pieren, ein dynamisches Limitsystem, eine
zurlckhaltende Ausschuttungspolitik bei
Wertpapierfonds und eine addaquate Sicher-
heitsrticklage nach & 13 Abs. 4 der Satzung
begegnet. Aufgrund der in der Kapitalan-
lage notwendigerweise einzugehenden,
malfdvollen Risiken ist eine ausreichend
dotierte Sicherheitsrticklage erforderlich,
um mogliche Marktwertverluste ausgleichen
zu konnen.

Nach einem deutlichen Zinsanstieg in den
Jahren 2022 und 2023 hat die Europaische
Zentralbank (EZB) die Leitzinsen Anfang Juni
2024 erstmalig wieder gesenkt. Im Laufe
des Jahres folgten drei weitere Zinssenkun-
gen. Nichtsdestotrotz waren neue Anlagen
bzw. Wiederanlagen in festverzinsliche
Wertpapiere guter bis sehr guter Bonitat
bei entsprechender Laufzeit im Laufe des
Jahres selektiv zu Zinssatzen maoglich, die
weitgehend Uber dem Niveau des Rech-
nungszinses lagen. Entsprechende Chancen
zum Erwerb festverzinslicher Wertpapiere
wurden auf nationaler und internationaler
Ebene genutzt.

Die weitere Entwicklung bleibt vollig offen.
Sollte es z. B. aufgrund eines weiteren Infla-
tionsschubs zu einem erneuten Zinsanstieg
kommen, werden die damit verbundenen
Marktwertverluste festverzinslicher Wert-
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papiere unter dem Aspekt der Rechnungs-
legung tragbar sein, da die bilanziellen
Auswirkungen zu vernachlassigen sind.

Sollte die Niedrigzinsphase jedoch fir einen
ldngeren Zeitraum zurtickkehren und gleich-
zeitig keine Kompensation von Zinsertragen
durch andere Anlageklassen moglich sein,
besteht das Risiko, zukinftig den Rech-
nungszins dauerhaft nicht mehr erreichen zu
konnen. Dies konnte, wenn die Umlageseite
die Defizite im Bereich der Vermdgensanlage
nicht auszugleichen in der Lage ist, dazu fuh-
ren, dass Eingriffe im Bereich der Passivseite

der Bilanz erforderlich werden. Einschnitte im

Beitrags- und/oder Leistungsrecht kdnnten
dann die Folge sein.

Auf andere Anlageklassen wie Aktien und
Immobilien hat sich das erhéhte Zinsniveau
tendenziell negativ ausgewirkt. Damit halten
sich die Ertragserwartungen fur die Kapital-
anlage der BWVA insgesamt in Grenzen. Bei
Immobilien belasten weiterhin die hohen
Baukosten und die vor allem in Deutschland
immer noch eingetrubten Konjunkturpers-
pektiven. Der Fokus der Versorgungsanstalt
liegt bei Immobilien daher weiter auf dem
Werterhalt und der Nutzung der Ertragskraft
des Bestandsportfolios sowie selektiven
Neuinvestitionen vor allem auf globaler
Ebene.
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Den Risiken im Bereich der Kapitalanlage
wird zudem durch ein Risiko-Manage-
ment-System sowie ein Risiko-Controlling
intern und extern (Deutsche Performance
Gesellschaft, DPG) nebst Revision und
Marktfolge begegnet. Auch das eingesetzte
Wertpapier-Management-System tragt durch
eine verbesserte interne Transparenz zur
Risikoreduzierung bei. Verwaltungstechni-
schen Risiken wird durch den Einsatz von
testierter Standardsoftware begegnet. Dar-
Uber hinaus ist ein internes Kontrollsystem
(IKS) eingerichtet. Eine Risikoinventur ist Gber
alle Bereiche des Hauses auch im Jahr 2024
durchgefuhrt worden und wird weiterhin
jahrlich aktualisiert.

Entsprechend dem Risikoleitfaden der ABV
fur die Kapitalanlage wird jahrlich ein Stress-
test fur alle Anlageklassen durchgefthrt.

Zudem liefert das hausinterne versicherungs-
mathematische Controlling unterjahrig
regelmafig Informationen, wie Umlageseite
und Kapitalanlageseite im Ergebnis zusam-
menfliel3en.



Nachhaltigkeit

Nachhaltigkeitsaspekte werden in der
Kapitalanlage der Versorgungsanstalt seit je-
her bertcksichtigt. Auch im Jahr 2024 wurde
das Thema weiterhin intensiv vom Verwal-
tungsrat, der Prasidentin und der Geschadfts-
fUhrung bearbeitet. Das Nachhaltigkeitsziel
der BWVA wurde bereits 2021 in den Be-
schlissen durch die Vertreterversammlung,
die Legislative der Versorgungsanstalt, mit
grol3er Mehrheit demokratisch gefasst:

* Klimaneutralitat bis 2045
,Als Berufsstandisches Versorgungswerk
denkt und handelt die Baden-Wurttem-
bergische Versorgungsanstalt fir Arzte,
Zahnarzte und Tierdrzte seit ihrer Grin-
dung langfristig und achtet dabei insbe-
sondere auf Generationengerechtigkeit.
Die Versorgungsanstalt bekennt sich zu
ihrer generationenubergreifenden Verant-
wortung und setzt sich daher das Ziel der
Klimaneutralitat bis 2045."

* Unterzeichnung der UN Principles for
Responsible Investment (UN PRI)
,Die Versorgungsanstalt schlief3t sich
den UN PRI an, sobald die Arbeiten an
der EU-Taxonomie zu allen Aspekten der
Nachhaltigkeit - Klimaschutz, Soziales und
Governance - abgeschlossen und somit
ein neutrales Mess-System vorliegt und
hierfur in der Versorgungsanstalt aus-
reichend interne Ressourcen geschaffen
worden sind.”

Die Versorgungsanstalt ist sich der Tatsache
bewusst, dass Nachhaltigkeit in der Kapi-
talanlage ein dufRerst komplexes Thema
darstellt. Anlageentscheidungen mussen
daher stets prazise und grundlich analysiert
werden. Nur auf diese Weise kann realistisch
beurteilt werden, wie sich die Berucksichti-
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gung von Nachhaltigkeitsaspekten auf die
Rendite und das Risiko von Investitionsent-
scheidungen auswirken wird.

REGELMASSIGE UMFASSENDE
PORTOFOLIOANALYSE

Die BWVA hat einen externen Dienstleister
beauftragt, um eine regelmafige und um-
fassende Analyse des Portfolios hinsichtlich
Nachhaltigkeitsaspekten durchzufihren.
Diese kontinuierliche Messung von Nach-
haltigkeitsauswirkungen ermaglicht es, die
Entwicklung Uber die Jahre hinweg vergleich-
bar zu analysieren und die angestrebten Ver-
besserungen gezielt zu steuern, bis die Ziele
gemal’ den BeschlUssen der Vertreterver-
sammlung erreicht sind. Dabei ist es wichtig,
die Empfehlungen aus der Asset-Liability-
Management-Studie mit den ESG-Zielen
sowie dem gesetzlichen Versorgungsauftrag
in Einklang zu bringen.

Der externe Dienstleister analysiert das
gesamte Portfolio zweimal jahrlich nach sehr
unterschiedlichen Nachhaltigkeitskriterien,
zum Beispiel Kontroversenprifung, ESG-Pro-
fil und Climate Impact Anlayse. In dieser
Analyse werden wie bei anderen Versiche-
rungsunternehmen und Versorgungswerken
die unterschiedlichen Bewertungsebenen

in Bezug auf mogliche Kontroversen, das
ESG-Profil und die Climate Impact Anlayse
unterschieden. Die Analyse wird dem Verwal-
tungsrat einmal jahrlich vorgestellt.

FAZIT

In der gesamten Kapitalanlage der Versor-
gungsanstalt werden Nachhaltigkeitsaspekte
systematisch berucksichtigt, um die fest-
gelegten Ziele zu erreichen. Das Portfolio
der BWVA hat sich im Vergleich zum Vorjahr
positiv entwickelt.
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Nachhaltigkeit ist nicht nur aus gesellschaft-
licher Sicht wichtig, sondern sie stellt auch
einen entscheidenden Faktor im Risiko-
management der Kapitalanlage dar. Wenn
Vermdgenswerte moderne Nachhaltigkeits-
anforderungen nicht mehr erftllen, kdnnen
sie wirtschaftlich unbrauchbar werden - ein
Phanomen, das als ,stranded assets"” bezeich-
net wird. Auch Social- und Governance-Kri-
terien spielen bei Investitionen schon immer
eine wichtige Rolle. Dennoch haben wir fest-
gestellt, dass sich das Interesse am Thema
Nachhaltigkeit, insbesondere auch nach den
AuBerungen des neu gewahlten amerikani-
schen Prasidenten im Bankensektor und im
Bereich Versicherungen und anderer Investo-
ren deutlich verringert hat.

Gleichwohl bleibt der gesetzliche
Versorgungsauftrag der Versorgungsanstalt
von zentraler Bedeutung. Die Bertcksichti-
gung von Nachhaltigkeitsaspekten soll die
Rendite-Risiko-Charakteristik des Kapitalan-
lageportfolios nicht verschlechtern, sondern
vielmehr die Erreichung der Ziele unter-
stltzen. Die Versorgungsanstalt verfolgt
daher einen umsichtigen, verantwortungs-
bewussten und langfristigen Ansatz, um mit
der Berlcksichtigung auch von Nachhaltig-
keitsaspekten den gesetzlichen Versorgungs-
auftrag zu erfullen.
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Aktive Teilnehmer und Versorgungsabgaben
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Aktive Teilnehmerinnen und Teilnehmer

Die Zahlen der aktiven Teilnehmer haben sich im Berichtsjahr wie folgt entwickelt:

Aktive Teilnehmer 31.12.2023 31.12.2024

abgabepflichtig 63.377,1 64.668,8
ohne Abgabepflicht 3.027,6 2.979,0

Frihere Teilnehmer
(Anwartschaftsberechtigte)

Versorgungsausgleichsberechtigte
nach § 46 der Satzung

Aufgrund der Teilrente ergeben sich bei der Zahlung der Teilnehmer gebrochene Anzahlen.

Anzahl der aktiven Teilnehmerinnen und Teilnehmer
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Aktive Teilnehmerinnen und Teilnehmer (Verdnderung)
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Griinde des Ausscheidens aktiver Teilnehmerinnen und Teilnehmer

im Jahr 2024
4,8 %
323% 0% 49% 225% 53%
24,5 %
Arzte Zahndrzte
351 %
32,7% 323%
8,6 %
16,6 % 53 % 30,0 % o 50 %
26,8 %
Tierarzte Gesamt
Il Todesfalle
vorgezogenes Altersruhegeld ohne Berufsaufgabe
39,5% Il vorgezogenes Altersruhegeld mit Berufsaufgabe
M reguldres Altersruhegeld
30,0% 32,6 % hinausgeschobenes Altersruhegeld
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Versorgungsabgaben
Die Versorgungsabgaben haben betragen:
2023 2024
Mio. EUR Mio. EUR
Abgaben 969,608 1.022.437
Uberleitungsbetrége 42,128 48,215
Nachversicherungsbetrage 4,590 2,223
Versorgungsausgleichsbetrage 0423 0,334
Entwicklung der Versorgungsabgaben
Mio. Euro %
1.200 60
50
4,0
3,0
20
1,0
0 00
Jahr 2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024 Jahr
Versorgungsabgaben Veranderungen Uber die Jahre

Die Summe der Abgaben hat sich gegenuber
dem Vorjahr um 5,55 % (Vorjahr: 4,41 %) auf
1,073 Mrd. EUR erhoht. Die diesjdhrige Stei-
gerung beruht vor allem auf der nach wie vor
steigenden Anzahl an abgabepflichtigen an-
gestellten Teilnehmerinnen und Teilnehmern
sowie auf der zum 01.01.2024 um 250,- EUR
auf 7.550,- EUR angehobenen Beitragsbemes-
sungsgrenze.

In der Abgabesumme 2024 enthalten sind
nach § 173 Abs. 1 Nr. 1 SGB III die von der
Bundesagentur fur Arbeit geleisteten Abga-
ben in Hohe von insgesamt 4,740 Mio. EUR
fUr 2.102 zeitweilig arbeitslose Teilnehmerin-
nen und Teilnehmer (Vorjahr: 4,017 Mio. EUR
far 1.985 Teilnehmerinnen und Teilnehmer).
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Entsprechend den Abkommen mit den berufsstandischen Versorgungswerken in anderen
Bundeslandern stellen sich die Uberleitungen wie folgt dar:

Uberleitungen 2023 2024

Anzahl Mio. EUR Anzahl Mio. EUR
Zugange 1.164 42,128 1.303 48,215
Abgange 1.024 36,471 921 36,687

Nachversicherungen nach 8 30 der Satzung wurden durchgefuhrt:

Nachversicherungen 2023 2024
Anzahl Mio. EUR Anzahl Mio. EUR
20 4,590 29 2,223

Ruckerstattungen von Versorgungsabgaben nach § 32 der Satzung wurden gewahrt:
Riickerstattungen 2023 2024
Anzahl Mio. EUR Anzahl Mio. EUR
1 0,169 13 0,146



Versorgungsempfanger und Versorgungsleistungen
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Versorgungsempfangerinnen und -empfanger

Die Zahlen der Empfanger von Versorgungsleistungen haben sich im Berichtsjahr wie folgt
entwickelt:

Laufende Versorgungsleistungen 31.12.2023 31.12.2024
Summe 26.905,3 27.758,5
Versorgungsempfénger

Berechtigte nach § 46

8,6 %
vorgezogenes Altersruhegeld
\ 260%

Halb-/Vollwaisenrente
1,8%

Witwen-/Witwer-/
Geschiedenenrente
16,2 %

Berufsunfahigkeitsrente [—
1.8%
hinausgeschobenes
Altersruhegeld
9.2%

reguldres Altersruhegeld
36,4 %

Die Bestdnde an Ruhegeldempfangern gliedern sich wie folgt:

Arzte, Zahnarzte und Tierarzte 2023 2024
vorgezogenes

Altersruhegeld 7.672,7 7.887,6
reguldres

Altersruhegeld 10.928,1 11.069,3
hinausgeschobenes

Altersruhegeld 24185 2.797,6
Ruhegeld bei Berufsunfahigkeit

dauernd 471,0 477,0
Ruhegeld bei Berufsunfahigkeit 740 770

vorubergehend

Summe 21563 223085
45
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Berechtigte nach § 46 der Satzung 2023 2024

vorgezogenes

Altersruhegeld 1.136,7 1.200,9

reguldres

Altersruhegeld 1.160,7 1.192,0

hinausgeschobenes

Altersruhegeld 137.3 164.0

Ruhegeld bei Berufsunfahigkeit

dauernd 46,0 46,0

Ruhegeld bei Berufsunfahigkeit 50 20

vorlibergehend ' '
Ruhegelder

Berechtigte nach § 46
10,5 %

Berufsunfahigkeitsrente
22%
hinausgeschobenes
Altersruhegeld

1,2%

Der Bestand an regularen Altersruhe-
geldern nahm im Berichtsjahr bei der
arztlichen Berufsgruppe um 112,4 (+1,3 %),
bei der zahnarztlichen Berufsgruppe um
19,3 (+1,2 %) sowie bei der tierarztlichen
Berufsgruppe um 9,5 (+2,8 %) zu. Der Ge-
samtbestand erhohte sich um 141,2 (+1,3 %)
auf 11.069,3. Die Anzahl an vorgezogenen
Altersruhegeldern stieg um 214,9 (+2,8 %)
auf 7.887,6. Bei hinausgeschobenen Alters-
ruhegeldern war eine Steigerung um 379,1

46

-

reguldres Altersruhegeld
44,4 %

vorgezogenes Altersruhegeld
31,7 %

auf 2.797,6 Rentnerinnen bzw. Rentner zu
verzeichnen. Dies entspricht einem Anteil in
Hohe von mittlerweile 12,9 % der Alters-
ruhegelder.

431 Teilnehmerinnen bzw. Teilnehmer
beziehen zum Bilanzstichtag eine Teilrente.

Die Anzahl an Ruhegeldern bei Berufs-
unfahigkeit liegt zum Jahresende nahezu
unverandert bei insgesamt 554.
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Durchschnittliches Renteneintrittsalter bei vorgezogenem
Altersruhegeld

Alter
68,5
68,0

67,5 o
-

67,0

66,5 ﬁl_l .—.7
66,0 — e—— S e e B
655 — W ———— —— =

65,0 =

645 ——

64,0 — —
63,5
63,0

2015 T 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2019 ‘ 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023T 2024
vorgezogenes Altersruhegeld ohne Berufsaufgabe
vorgezogenes Altersruhegeld mit Berufsaufgabe

Il reguldres Altersruhegeld
B hinausgeschobenes Altersruhegeld
Durchschnitt Gber alle Altersruhegelder

Altersgliederung der Ruhegeldempfangerinnen und -empfanger

5.000
4.000
4,000
3,500
3.000
2,500
2.000 »
1.500

1.000

500
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Versorgungsleistungen

Die Summe der festgestellten Versorgungs-
leistungen erhdhte sich im Vergleich zum
Vorjahr um insgesamt 45,545 Mio. EUR
(+5,58 %) auf 861,979 Mio. EUR.

Fur 5.889 Leistungsempfanger (Stand Dezem-
ber 2024) musste die Versorgungsanstalt an
77 Kassen Kranken- und Pflegeversicherungs-

beitrage in Hohe von 1,779 Mio. EUR
monatlich abfuhren. Leistungsempfanger der
Versorgungsanstalt, die in der gesetzlichen
Kranken- und Pflegeversicherung versichert
sind, haben regelmaRig die Bezlige aus der
Versorgungsanstalt der Beitragspflicht zur
Kranken- und Pflegeversicherung der Rent-
ner zu unterwerfen.

Versorgungsleistungen 2023 2024

Mio. EUR Mio. EUR
Ruhegelder und Kinderzuschldge 721,159 761,926
Witwen-/Witwer-/Geschiedenenrenten* 90,260 94,468
Halbwaisenrenten 1,964 2,014
Vollwaisenrenten 0,096 0,083
Sterbegelder 2,866 3,348

Ermessensleistungen 0,089 0,140
*inkl. Abfindungen
Entwicklung der Versorgungsleistungen

Mio. Euro %
900 6,0
800 58

700

600

500

400

300

200

100

0
Jahr 2020 2021

2022

2023 2024

Versorgungsleistungen
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Grofdenordnung der monatlichen Renten

Anzahl
1.800

1.600

1.400

1.200

1.000 ——

200 — 1 — — — Wl — — 1 B I
Ll I I

0 I T I T T T I i I i
>500 >1.000 =>1.500 =>2000 =>2500 =>3.000 =>3.500 >4.000 >4.500 =>5.000EUR
<500 <1.000 <1.500 <2000 <2500 <3.000 <3.500 <4.000 <4500 <5.000

Ruhegelder bei Berufsunfahigkeit
vorgezogene Altersruhegelder

Hll reguldre Altersruhegelder

B hinausgeschobene Altersruhegelder
Witwen-/Witwerrenten
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Kapitalanlagen und ihre Ertrage



Kapitalanlagen

P Bericht des Geschaftsfithrers

Die Hohe der Kapitalanlagen hat sich im Berichtsjahr wie folgt entwickelt:

Anfangsbestand Veranderung Endbestand
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Liegenschaften 388,487 -10,075 378,412
Aktien, Investmehtanteile und.andere 11.236,507 375,045 11.611,552
nicht festverzinsliche Wertpapiere
Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere 1.364,137 74,432 1.438,569
Namensschuldverschreibungen 2.808,001 429,197 3.237,198
Schuldscheinforderungen 1.194,698 -84,950 1.109,748
Einlagen bei Kreditinstituten 3,113 0,049 3,162
Andere Kapitalanlagen 474,979 -98,283 376,696

Der Gesamtbestand der Kapitalanlagen er-
hohte sich im Berichtsjahr um 685,415 Mio. EUR
bzw. um 3,9 % auf 18,155 Mrd. EUR.

Der Anteil der Immobilien liegt insgesamt bei
12,6 % (Vorjahr: 12,4 %).

Die im Direktbestand gehaltenen Im-
mobilien verringerten sich um 2,6 % auf
378,412 Mio. EUR. Diese Veranderung ergibt
sich aus planmaRigen Abschreibungen in
Hohe von 10,093 Mio. EUR. Zum Bilanzstich-
tag verwaltete die Abteilung 2 - Immobilien
48 Objekte.

Der im Direktbestand gehaltene Immobili-
enanteil betragt 2,1 % (Vorjahr: 2,2 %).

Der in indirekter Immobilienanlage ge-
haltene Anteil erhohte sich um 7,5 % auf
1.906,224 Mio. EUR. Dies entspricht 10,5 %
(Vorjahr: 10,2 %) der Kapitalanlagen.

Der Aktienanteil sank von 31,8 % auf 31,6 %.

Die Position Inhaberschuldverschreibungen
und andere festverzinsliche Wertpapiere
erhohte sich um 74,432 Mio. EUR bzw. um
5,5 % auf 1.438,569 Mio. EUR. Ihr Anteil ent-
spricht somit 7,9 % (Vorjahr: 7,8 %).

Der Bestand an Namensschuldverschreibun-
gen stieg um 429,197 Mio. EUR bzw. um

15,3 % auf 3,237 Mrd. EUR, der an Schuld-
scheinforderungen fiel um 84,950 Mio. EUR
bzw. um 7,1 % auf 1,110 Mrd. EUR. Der Anteil
an Namensschuldverschreibungen betragt
zum Bilanztermin 17,8 % (Vorjahr: 16,1 %),
der Anteil an Schuldscheinforderungen 6,1 %
(Vorjahr: 6,8 %) der Kapitalanlagen.

Die Einlagen bei Kreditinstituten betrugen
insgesamt 3,162 Mio. EUR. Dies entspricht
einem Anteil von 0,02 % (Vorjahr: 0,02 %).
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Der Anteil an Kapitalanlagen, der durch die
Anlagegrenze der Richtlinien der Vertreter-
versammlung fur die Anlage von Vermogen
vom 23.10.2016 auf 45 % begrenzt ist, lag
zum Stichtag bei 39,58 %. Die nachfolgenden
Schaubilder illustrieren die Struktur des Ver-

Sonstlge

~ Immobilien
sonstige ‘ A
Ausleihungen

229 %

Aktien:
31.8%

31.12.2023

Festverzinsliche
302 %

Bei Kapitalanlagen kénnen erfahrungsgemaf?
trotz aller Vorsorge und strengster Kontrollen
durch interne Gremien und externe Auf-
sicht nicht vorhersehbare Entwicklungen in
Wirtschaft und Finanzpolitik oder auch nicht
absehbare negative Geschaftsentwicklungen
bei den investierten Firmen im Rahmen ein-
zelner Engagements eintreten. In der Regel
werden solche Verluste durch die Ertrédge

bei anderen Investments ausgeglichen.

Fur den Fall von vortbergehenden Kapital-
marktschwankungen werden verschiedene
Reserven vorgehalten. Dies sind zum Beispiel
fUr Risiken aus Kapitalmarktschwankungen
Kursreserven, bilanzielle Reserven, d. h.

die sogenannte Sicherheitsrucklage, und
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Ausleihungen

Festverzinsliche

maogens zu den jeweiligen Stichtagen, indem
es den origindren Anlagekategorien (Aktien,
Festverzinsliche, Immobilien) zugerechnet
wird. Demnach verdnderte sich die Struktur
der Kapitalanlagen in 2024 gegentber dem
Vorjahr wie folgt:

Sonstige

C21%]
I,

31.12.2024

Immobilien

sonstige 12:6:%

239%

~ Aktien:
31,6 %

298 %

sonstige Gewinnquellen wie auch versiche-
rungsmathematische Reserven, so dass
sich etwaige Verluste nicht unmittelbar auf
Versorgungsleistungen und Anwartschaften
auswirken.

Mit einer Nettorendite von 3,88 % im Jahr
2024 (Vorjahr: 4,40 %) auf den Deckungs-
stock wurde der langfristige Rechnungszins
von 3,63 % Ubertroffen. Ausgehend von
einem Gesamtbestand der Kapitalanlage von
18,155 Mrd. EUR (Vorjahr: 17,470 Mrd. EUR)
betragt der Saldo aus Abschreibungen und
Wertaufholungen im Jahr 2024 0,4 % des
Gesamtportfolios.



Aktien

AKTIEN - REGIONEN

Das Aktienportfolio der Versorgungsanstalt
ist zu gut einem Drittel in Deutschland und
einem guten weiteren Viertel im restlichen
Europa investiert. Der Rest der regionalen
Allokation entfallt in etwa zu gleichen Teilen

AKTIEN - SEKTOREN

In Bezug auf die Sektoren der investierten
Aktiengesellschaften wird eine geringe
Gewichtung von Energieunternehmen und
Versorgern erkennbar. Rucklaufig waren die

NA. I

Energie

Lateinamerika
12%

Nordamerika
18,5 %

Europa (ex Dtld.)
24,7 %

Versorger

Grundstoffe
Telekommunikation
Technologie
Verbrauchsguter, zyklisch
Industrie

Finanzdienstleister

Verbrauchsguter,
nicht-zyklisch

o
N
o
o

» Bericht des Geschéftsfithrers

auf Amerika und Asien. Gegenuber dem
Vorjahr hat sich die regionale Verteilung nur
wenig verandert.BerUcksichtigt sind in dieser
Darstellung die liquiden Bestande in Aktien,
die in institutionellen Strategien gehalten
werden.

Asien-Pazifik
14,9 %

Afrika-Mittlerer Osten

,‘ 1.5%

Global
4,5 %

Deutschland
347 %

Bereiche Grundstoffe und Energie, wahrend
sich die anderen Sektoren erhohten. Die
Gewichtungen illustrieren die breite Diversifi-
kation des Aktienportfolios.

400

o))
o
o
00
o
o

1.000
Mio. Euro
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Anleihen

ANLEIHEN - REGIONEN

Die regionale Aufteilung des Anleiheportfo-
lios der Versorgungsanstalt zeigt einen klaren
Schwerpunkt bei Emittenten aus Deutschland
und dem restlichen Europa. Ebenso finden
sich supranationale Emittenten wie z. B. die
Weltbank im Anleiheportfolio. Gegenuber

Nordamerika

dem Vorjahr hat sich der Anteil an nord-
amerikanischen Emittenten ausgeweitet,
insbesondere wurden kanadische Emittenten
aufgestockt. Nicht bertcksichtigt sind in
dieser Darstellung die Bestande in indirekt
gehaltenen Fondsanlagen.

Lateinamerika

12,1 %

Europa (ex Dtld.)
47,9 %
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2,7%
Asien-Pazifik

3,0%

Afrika-Mittlerer Osten
/ 12%

Supranationale
Emittenten

122 %

Deutschland
209 %




ANLEIHEN - RESTLAUFZEITEN

Die nachfolgende Grafik zeigt die Laufzeiten-
verteilung fur den direkt und indirekt gehal-
tenen Anleihebestand. Hinsichtlich der Rest-
laufzeiten der Anleihen im Direktbestand
liegt der Schwerpunkt im Band der Lauf-
zeiten Uber 10 Jahren, korrespondierend

%
50
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mit den langfristigen Verbindlichkeiten der
Versorgungsanstalt, wahrend im indirekten
Bereich weiterhin die mittleren Laufzeiten
dominieren. Gegentber dem Vorjahr wurden
insbesondere die mittleren Laufzeiten im in-
direkten Bestand erhoht und die kurzen und
langeren Laufzeiten abgebaut.
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ANLEIHEN - KREDITQUALITAT

Die nachfolgende Grafik zeigt die Anteile der
verschiedenen Kreditqualitaten des direkt
und indirekt gehaltenen Anleihebestands.
Mit Uber 27 % entfallt der groRte Anteil auf

%
30

5-10Jahre > 10 Jahre

ein Rating von AAA, die hochste Stufe der
Kreditqualitat. Insgesamt verteilen sich Uber
90 % des Bestandes an direkt und indirekt
gehaltenen Anleihen auf Ratings im Invest-
ment-Grade-Bereich (BBB- und besser).
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Immobilien

IMMOBILIEN - REGIONEN Gewicht. Deutschland bewegt sich in einer
Die nachfolgenden Darstellungen zeigen das  ahnlichen GrolRenordnung, was vor allem aus
direkt und in Fonds gehaltene Immobilienver-  den direkt gehaltenen Immobilien resultiert.

mogen, gewichtet nach dem eingesetzten Asien einschlieBlich Japan und Australien
Eigenkapital. Mit 40,1 % hat der Standort kommt auf 8,5 %, Nordamerika auf 13,6 %
Europa auBer Deutschland das hochste des verwalteten Immobilienvermogens.

Asien-Pazifik Nordamerika

8,5% . 13,5 %

Europa (ex Dtld.) Deutschland

40,1 % ( ) 37,9%
IMMOBILIEN - NUTZUNGSARTEN Gewicht, auch in Relation zum investierbaren
Im Immobilienportfolio dominiert die Nut- Universum. Dies kann als Ergebnis der stei-
zungsart Wohnen vor Buro. Die Nutzungsart ~ genden Bedeutung des Online-Handels ge-
Hotel hat, entsprechend der Bedeutung am sehen werden. Die einzelnen Objekte wurden
Markt, weiter an Gewicht verloren. Der Ein- nach der jeweils dominierenden Nutzungsart

zelhandel hat im Portfolio ein relativ geringes  klassifiziert.

Wohnen
38,7 %

Hotel
39%

Logistik
15,4 %

Andere
43 %

Einzelhandel

Biro 7 G

25,0 %
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IMMOBILIEN - STRATEGIEN

Immobilien sind zwar unbeweglich, durch-
laufen jedoch, wie die meisten anderen
WirtschaftsgUter auch, einen eigenen
Lebenszyklus. Der erstmaligen Bebauung
eines Grundstucks folgen Ublicherweise nach
Jahren der Nutzung einfache oder ggf. auch
aufwendige Renovierungen. Je nach Entwick-
lung des Marktumfelds fur die Gebaude kann
es sogar zu einem Wechsel der Nutzungs-
art und den dafur nétigen grundlegenden
Umbauten kommen. Eine wichtige und
verbreitete Klassifizierung des Risikogehalts
von Immobilien bezieht sich auf die Stufe des
Gebaudes in seinem Lebenszyklus und dem
moglichen Umfang baulicher MalBnahmen,
die fur eine zukUnftige, erfolgreiche Ver-
mietung erforderlich werden kénnen. Nach
dieser Klassifizierung werden die Risikostufen

70
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Core, Core Plus, Value Add und Opportuni-
stic, in der Reihenfolge steigenden Risikos,
unterschieden. Jede dieser Risikostufen
korrespondiert mit einer bestimmten Art von
Wertschopfung bei den Immobilien, zudem
werden mit hoheren Risikostufen u. a. auch
hoéhere Anteile von Wertsteigerungen an

der Gesamtrendite sowie hohere Grade der
Fremdfinanzierung assoziiert. Wie sich das
Portfolio indirekt gehaltener Immobilien nach
dieser Klassifizierung darstellt, zeigt die nach-
folgende Grafik. Investments mit ausschliel3-
licher Konzentration auf Entwicklungsrisiken
enthalten Absicherungen gegen Baurisiken
oder werden derzeit nicht gehalten. Im Jahr
2024 gab es im Portfolio im Wesentlichen
eine Verschiebung der Gewichtung von Core
zu Core Plus (+7 %).
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Ergebnis aus Kapitalanlagen

Ertrage aus Kapitalanlagen gliedern sich in Ertrdge aus Grundstticken, grundstlcksgleichen Rechten
und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstticken (1.) sowie in Ertrage aus anderen
Kapitalanlagen und aus Zuschreibungen sowie in Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen (2.).

1. Ergebnis aus Grundstiicken

IMMOBILIEN - DIREKTANLAGE

Die Mieteinnahmen beliefen sich im Jahr
2024 auf 42,424 Mio. EUR und lagen damit
um 0,148 Mio. EUR unter dem Niveau des
Vorjahres. Die negative Veranderung zum
Vorjahr ergibt sich im Wesentlichen aus der
Insolvenz eines Lebensmitteleinzelhandelsu-
nternehmen, die trotz Mietsteigerungen im
Wohn- und Gewerbeportfolio nicht vollstan-
dig ausgeglichen werden konnte.

Die Aufwendungen fur den Immobiliendirekt-
bestand betrugen 15,075 Mio. EUR. Planmafi-
ge Abschreibungen auf Gebdude beliefen sich
auf 10,094 Mio. EUR. Die weiteren Aufwendun-
gen in Hohe von 4,981 Mio. EUR entstanden
im Wesentlichen durch Instandsetzungsarbei-
ten und nicht umlagefahige Betriebskosten.

Zur Ermittlung der Wohn- und Gewerbeimmo-
bilienrendite im Geschaftsjahr 2024 wurde die
Rendite auf Basis des Marktwertes 2012/2013
unter Berucksichtigung von Zu- und Abgan-
gen in Hohe von 564,003 Mio. EUR nach der
Methode des ROI (Return on Investment)
ermittelt.

FUr das gesamte im Direktbestand gehaltene
Wohn- und Gewerbeimmobilienportfolio 2024
betragt der ROI 4,92 % (Vorjahr: 4,89 %).

IMMOBILIEN - FONDS
Die Versorgungsanstalt ist in sieben indirekten
Immobilieninvestments mit einem Marktwert
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von insgesamt 1,960 Mrd. EUR investiert. Die
Rendite der Immobilieninvestments wird auf
Basis des ROI (Return on Investment) ermittelt
und betragt -4,02 % (Vorjahr: 1,13 %).

2. Ergebnis aus anderen Kapitalanlagen

Die Ertrage aus anderen Kapitalanlagen
betrugen 569,071 Mio. EUR (Vorjahr:
619,030 Mio. EUR).

Die Ertrage aus Zuschreibungen (Wertaufho-
lungsgebot) beliefen sich auf 44,815 Mio. EUR
(Vorjahr: 166,079 Mio. EUR). Die Einnahmen
aus dem Abgang von anderen Kapitalanlagen
betrugen 116,970 Mio. EUR (Vorjahr:

35,683 Mio. EUR).

Die Aufwendungen fur Wertpapiere lagen bei
124,911 Mio. EUR (Vorjahr: 154,817 Mio. EUR).
Abschreibungsbedarf ergab sich bei Wert-
papieren und Fondsanteilen in Hohe von
105,456 Mio. EUR.

EinschlieBlich der Einnahmen aus dem
Abgang von anderen Kapitalanlagen beliefen
sich die Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen
auf 730,856 Mio. EUR. Gegenuber dem
Vorjahr bedeutet dies eine Abnahme um
89,938 Mio. EUR bzw. um 11,0 %.

Die Verzinsung der anderen Kapitalanlagen
betrug 3,68 % (Vorjahr: 4,21 %).
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Entwicklung und Verzinsung des Deckungsstocks
sowie der Sicherheitsricklage
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Ende 2024 wurden der Sicherheitsricklage 84,840 Mio. EUR zugefUhrt (Vorjahr: 304,344 Mio.
EUR), so dass die Sicherheitsriicklage 12,0 % des Deckungsstocks betragt (Vorjahr: 12,0 %).

Stand 01.01.2024 1.917,752
Zuflhrung 84,840
Stand 31.12.2024 2.002,592

Ende 2024 wurden dem Deckungsstock 704,000 Mio. EUR (Vorjahr: 534,000 Mio. EUR) zuge-
fuhrt.

Stand 01.01.2024 15.989,000
Zuftihrung 704,000
Stand 31.12.2024 16.693,000

Mit Stand 31.12.2024 betrugen die Sicherheitsrticklage und der Deckungsstock in Summe
18,696 Mrd. EUR.

Zur Ermittlung der Verzinsung des Deckungs- von Kapitalanlagen wurden in die Berechnung
stocks wurde die Summe der Einnahmen aus ebenso einbezogen wie Zuschreibungen auf-
Kapitalanlagen, vermindert um Aufwendungen grund des Wertaufholungsgebots. Nach dieser
fur Liegenschaften und Wertpapiere, zum Berechnungsmethode ergibt sich fur das Jahr
Mittelwert des Deckungsstocks im Jahr 2024 in 2024 eine Verzinsung des Deckungsstocks von

Beziehung gesetzt. Einnahmen aus dem Abgang 3,88 % (Vorjahr: 4,40 %).



Bilanz zum 31. Dezember 2024

der Baden-Wiirttembergischen Versorgungsanstalt fiir Arzte, Zahnarzte und Tierdrzte
- Anstalt des offentlichen Rechts -, Tibingen

Aktiva Vorjahr

EUR TEUR

A. Immaterielle Vermégensgegenstande

1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, 460.703,00 548
gewerbliche Schutzrechte und dhnliche
Rechte und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten

460.703,00 548
B. Kapitalanlagen
1. Grundstucke, grundstlicksgleiche Rechte und 378.412.239,00 388.487
Bauten, einschliel3lich der Bauten auf fremden Grundstticken
1I. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Investmentanteile und andere nicht 11.611.552.015,16 11.236.507
festverzinsliche Wertpapiere
2. Inhaberschuldverschreibungen und 1.438.568.394,94 1.364.137
andere festverzinsliche Wertpapiere
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 3.237.198.234,01 2.808.001
b) Schuldscheinforderungen 1.109.748.249,91 1.194.698
4. Einlagen bei Kreditinstituten 3.161.670,42 3.113
5. Andere Kapitalanlagen 376.696.356,76 474.979
18.155.337.160,20 17.469.922
C. Forderungen aus Versorgungsabgaben
40.434.410,84 44.667
40.434.410,84 44.667
D. Sonstige Vermégensgegenstande
. Sachanlagen 508.854,00 661
1. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, 356.336.530,09 273.847
Schecks und Kassenbestand
III. Andere Vermogensgegenstande 16.709.754,68 18.005
373.555.138,77 2921515
E. Rechnungsabgrenzungsposten
1. Vorauszahlungen von Versorgungsleistungen 74.606.707,90 69.493
1. Abgegrenzte Zinsen 92.530.909,17 77.486
1II. Agio aus Namensschuldverschreibungen 0,00 1.263
1V. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 394.134,71 390
167.531.751,78 148.632




Passiva

EUR TEUR
A. Eigenkapital
1. Sicherheitsriicklage 2.002.591.585,14 1.917.752
2.002.591.585,14 1.917.752
B. Deckungsstock
1. Deckungsstock 16.693.000.000,00 15.989.000
16.693.000.000,00 15.989.000
C. Andere Riickstellungen
1. Ruckstellungen fur Pensionen und 22.837.896,00 22920
ahnliche Verpflichtungen
1I. Sonstige Ruckstellungen 285.631,76 3.996
23.123.527,76 26.916
D. Andere Verbindlichkeiten
1. Noch auszuzahlende Versorgungsleistungen 856.004,44 733
11. Sonstige Verbindlichkeiten 1.702.174,60 3.926
2.558.179,04 4.659
E. Rechnungsabgrenzungsposten
1. Disagio aus Namensschuldverschreibungen 8.780.456,43 9.685
1I. Vorauszahlungen von Versorgungsabgaben 6.768.120,53 7.964
I.Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 497.295,69 306
16.045.872,65 17.955







Gewinn- und Verlustrechnung 1. Januar bis 31. Dezember 2024

der Baden-Wirttembergischen Versorgungsanstalt fir Arzte, Zahnarzte und Tierdrzte
- Anstalt des ¢ffentlichen Rechts -, Tubingen

Vorjahr

I. Versicherungstechnische Rechnung EUR TEUR
1. Verdiente Beitrage

Gebuchte Bruttobeitrdge 1.073.209.420,92 1.016.749

2. Ertrége aus Kapitalanlagen

a) Ertrage aus Grundstlicken, grundstiicksgleichen 42.423.681,77 42.572
Rechten und Bauten, einschliel3lich der Bauten auf
fremden Grundstlicken

b) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen 569.070.523,90 619.030

¢) Ertrage aus Zuschreibungen 44.815.334,71 166.079

d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 116.970.051,35 35.683
773.279.591,73 863.364

Ertrage 1.846.489.012,65 1.880.113
3. Aufwendungen fiir Versicherungsfalle 861.978.557,67 816.434

4. Aufwendungen fiir Riickkéaufe, Riickgewdhrungs-
beitrége, Austrittsverglitungen und Uberleitungen 38.956.771,06 38.678

5. Verédnderung der Ubrigen versicherungs-
technischen Riickstellungen

Deckungsstock 704.000.000,00 534.000

6. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

Sonstige Aufwendungen 17.202.935,20 16.275

7. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen

a) Sonstige Aufwendungen 6.867.028,84 12.320

b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 115.550.092,11 141.388

c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 17.569.291,77 17.385
139.986.412,72 171.093

Aufwendungen 1.762.124.676,65 1.576.480

II. Nichtversicherungstechnische Rechnung

1. Sonstige Ertrage 475.582,63 711
84.839.918,63 304.344
2. Jahresuberschuss 84.839.918,63 304.344

3. Einstellung in die Gewinnrticklagen

Sicherheitsriicklage 84.839.918,63 304.344




P Bericht des Geschaftsfiihrers

Bestatigungsvermerk

Wir haben dem Jahresabschluss und dem Lagebericht fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2024 bis zum 31. Dezember 2024
der Baden-Wurttembergische Versorgungsanstalt fur Arzte, Zahnarzte und Tierdrzte, - Anstalt des offentlichen Rechts -,
in der diesem Bericht als Bestandteile der Anlage 1 beigefligten Fassung den unter dem Datum vom 03. April 2025
in DUsseldorf unterzeichneten uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt, der hier wiedergegeben wird:

BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSS-
PRUFERS

An die Baden-Wiirttembergische Versorgungsanstalt fiir Arzte,
Zahnérzte und Tierdrzte, Anstalt des 6ffentlichen Rechts, Tubingen

PRUFUNGSURTEILE

Wir haben den Jahresabschluss der Baden-Wirttembergische
Versorgungsanstalt fiir Arzte, Zahnarzte und Tierarzte, Anstalt des
offentlichen Rechts, Tubingen, — bestehend aus der Bilanz zum
31. Dezember 2024 und der Gewinn- und Verlustrechnung fr das
Geschéftsjahr vom 1. Januar 2024 bis zum 31. Dezember 2024 so-
wie dem Anhang, einschlieflich der Darstellung der Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden — gepriift. Darliber hinaus haben wir
den Lagebericht der Versorgungsanstalt fir das Geschaftsjahr vom
1. Januar 2024 bis zum 31. Dezember 2024 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonne-
nen Erkenntnisse

* entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentli-
chen Belangen den deutschen handelsrechtlichen Vorschrif-
ten, wie sie von der Versorgungsanstalt unter Berlcksichti-
gung ihres gesetzlichen Auftrags angewendet werden, und
den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt
unter Beachtung der deutschen Grundsdtze ordnungsma-
Riger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Versor
gungsanstalt zum 31. Dezember 2024 sowie ihrer Ertragslage
fr das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2024 bis zum 31. Dezem-
ber 2024 und

e vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffen-
des Bild von der Lage der Versorgungsanstalt. In allen wesent-
lichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem
Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vor
schriften und stellt die Chancen und Risiken der zuk(nftigen
Entwicklung zutreffend dar.

Gemal § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung
zu keinen Einwendungen gegen die OrdnungsmaRigkeit des Jah-
resabschlusses und des Lageberichts geflhrt hat.

GRUNDLAGE FUR DIE PRUFUNGSURTEILE

Wir haben unsere Prifung des Jahresabschlusses und des Lage-
berichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaéRiger Abschlussprifung durchgefihrt.
Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsat-
zen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprifers fir die
Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts” unseres
Bestétigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von
der Versorgungsanstalt unabhangig in Ubereinstimmung mit den
deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften
und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Uber
einstimmung mit diesen Anforderungen erfullt. Wir sind der Auf-
fassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausrei-
chend und geeignet sind, um als Grundlage fur unsere Prifungs-
urteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.
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SONSTIGE INFORMATIONEN

Die gesetzlichen Vertreter sind fir die sonstigen Informationen
verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen den Jah-
resbericht — ohne weitergehende Querverweise auf externe Infor
mationen — mit Ausnahme des gepriiften Jahresabschlusses, des
gepriften Lageberichts sowie unseres Bestatigungsvermerks.

Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht
erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dem-
entsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine
andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwor-
tung, die oben genannten sonstigen Informationen zu lesen und
dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen

e wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zum La-
gebericht oder zu unseren bei der Priifung erlangten Kennt-
nissen aufweisen oder

e anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Falls wir auf der Grundlage der von uns durchgeflhrten Arbeiten zu
dem Schluss gelangen, dass eine wesentliche falsche Darstellung
dieser sonstigen Informationen vorliegt, sind wir verpflichtet, Gber
diese Tatsache zu berichten. Wir haben in diesem Zusammenhang
nichts zu berichten.

VERANTWORTUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER FUR DEN
JAHRESABSCHLUSS UND DEN LAGEBERICHT

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung
des Jahresabschlusses, der den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften, wie sie von der Versorgungsanstalt unter Berlicksich-
tigung ihres gesetzlichen Auftrags angewendet werden, und den
ergénzenden Bestimmungen der Satzung in allen wesentlichen
Belangen entspricht, und daflr, dass der Jahresabschluss unter
Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaéRiger Buch-
flhrung ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Versorgungsanstalt
vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir
die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deut-
schen Grundsétzen ordnungsmaRiger Buchfiihrung als notwendig
bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu
ermoglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen
aufgrund von dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der Rech-
nungslegung und Vermdégensschadigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen
Vertreter daflr verantwortlich, die Fahigkeit der Versorgungsanstalt
zur Fortfihrung der Unternehmenstéatigkeit zu beurteilen. Des
Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusam-
menhang mit der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern
einschlagig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie dafir verantwort-
lich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortfiihrung der Unternehmenstéatigkeit zu bilanzieren, sofern dem
nicht tatséachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.



AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die
Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage der Versorgungsanstalt vermittelt sowie in allen we-
sentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht,
den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chan-
cen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Vorkeh-
rungen und MaRnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet
haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung
mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu
ermoglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fir die
Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

VERANTWORTUNG DES ABSCHLUSSPRUFERS FUR DIE PRUFUNG
DES JAHRESABSCHLUSSES UND DES LAGEBERICHTS

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariber zu erlan-
gen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen
falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder
Irrtimern ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage der Versorgungsanstalt vermittelt sowie in allen
wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den
bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den
deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen
und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie
einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile
zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf an Sicherheit, aber keine
Garantie dafUr, dass eine in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestell-
ten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung
durchgeflihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets
aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen
oder Irrtimern resultieren und werden als wesentlich angesehen,
wenn vernlnftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln
oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses
und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von
Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung tben wir pflichtgemales Ermessen aus und
bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

* identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher fal-
scher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht
aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und
flhren Prufungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken
durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Prifungsurtei-
le zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resul-
tierende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt
werden, ist héher als das Risiko, dass aus Irrtimern resul-
tierende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt
werden, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken,
Félschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende
Darstellungen bzw. das AuRerkraftsetzen interner Kontrollen
beinhalten kénnen;

® gewinnen wir ein Verstandnis von dem fur die Prufung des
Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und
den fur die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrun-
gen und MaRnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die
unter den gegebenen Umstdnden angemessen sind, jedoch
nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser
Systeme der Versorgungsanstalt abzugeben;
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e beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen
Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie
die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern darge-
stellten geschatzten Werte und damit zusammenhédngenden
Angaben;

e ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des
von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungsle-
gungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit
sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise,
ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit
Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame
Zweifel an der Fahigkeit der Versorgungsanstalt zur Fortfih-
rung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen konnen. Falls wir
zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit
besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die
dazugehorigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebe-
richt aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unan-
gemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizie-
ren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage
der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten
Prifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder Gegebenhei-
ten konnen jedoch dazu flihren, dass die Versorgungsanstalt
ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfihren kann;

e beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresab-
schlusses insgesamt einschlief3lich der Angaben sowie ob der
Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfélle und
Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beach-
tung der deutschen Grundsétze ordnungsmaRiger Buchfiih-
rung ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Versorgungsan-
stalt vermittelt;

e beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jah-
resabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm
vermittelte Bild von der Lage der Versorgungsanstalt;

e flhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen
Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im La-
gebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prifungs-
nachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunfts-
orientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrun-
de gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die
sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus
diesen Annahmen. Ein eigensténdiges Prifungsurteil zu den
zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegen-
den Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches
unvermeidbares Risiko, dass kinftige Ereignisse wesentlich
von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erortern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter
anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Prifung
sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlieBlich etwa-
iger bedeutsamer Méangel im internen Kontrollsystem, die wir wéh-
rend unserer Prifung feststellen.

Disseldorf, den 03. April 2025

Baker Tilly GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
(Dusseldorf)

Jochen Reinke
Wirtschaftsprifer

Susanne Berghoff-Fliel
Wirtschaftspriferin
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Anlagespiegel

01.01.2024

Zugange

Anschaffungs- / Herstellungskosten

Abgange

31.12.2024

EUR

1. Entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und &hnliche
Rechte und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten

10.231.899,65

183.734,25

49.237,72

10.366.396,18

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

Verwaltungsgebaude
Ubrige Liegenschaften

Anschaffungskosten im
Zusammenhang mit Erbbaurecht

73.804,98
116.269.607,18

116.343.412,16

2.133.719,98
118.477.132,14

0,00
0,00

0,00
0,00

73.804,98
116.269.607,18

116.343.412,16

2.133.719,98
118.477.132,14

Verwaltungsgebaude

Ubrige Liegenschaften

Gebaude auf teilweise fremdem Grund und
Boden (Erbbaurecht)

3.873.979,51

450.629.004,33

57.922.721,36
512.425.705,20

19.031,32

0,00
19.031,32

0,00
0,00

3.873.979,51

450.648.035,65

57.922.721,36
512.444.736,52

1. Aktien, Investmentanteile und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsl. Wertpapiere

3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen
b) Schuldscheinforderungen

4. Einlagen bei Kreditinstituten

5. Andere Kapitalanlagen

11.384.143.149,93

1.473.388.743,86

2.821.639.687,60
1.250.832.411,74
3.113.290,59
477.673.257,13

620.126.754,10

223.016.734,28

452.936.796,41
107.316.440,65
48.584,83
93.563,83

185.837.211,52

171.287.530,38

25.000.000,00
208.186.753,52
205,00
99.111.884,65

11.818.432.692,51

1.525.117.947,76

3.249.576.484,01
1.149.962.098,87
3.161.670,42
378.654.936,31
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Kumulierte Abschreibungen Buchwerte
01.01.2024 Zugange Zuschreibungen Abgange 31.12.2024 31.12.2024 31.12.2023
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
9.683.470,65 270.990,25 0,00 48.767,72 9.905.693,18 460.703,00 548.429,00
4,98 0,00 0,00 0,00 4,98 73.800,00 73.800,00
547,18 0,00 0,00 0,00 547,18 116.269.060,00 116.269.060,00
552,16 0,00 0,00 0,00 552,16 116.342.860,00 116.342.860,00
332.369,98 33.250,00 0,00 0,00 365.619,98 1.768.100,00 1.801.350,00
332.922,14 33.250,00 0,00 0,00 366.172,14 118.110.960,00 118.144.210,00
3.131.068,51 16.010,00 0,00 0,00 3.147.078,51 726.901,00 742.911,00
214.171.698,33 8.668.739,32 0,00 0,00 222.840.437,65 227.807.598,00 236.457.306,00
24.780.301,36 1.375.640,00 0,00 0,00 26.155.941,36 31.766.780,00 33.142.420,00
242.083.068,20 10.060.389,32 0,00 0,00 252.143.457,52 260.301.279,00 270.342.637,00
147.635.940,34 82.242.819,33 22.477.872,11 520.210,21 206.880.677,35 11.611.552.015,16  11.236.507.209,59
109.251.764,77 17.295.990,34 16.366.154,30 23.632.047,99 86.549.552,82  1.438.568.394,94  1.364.136.979,09
13.638.528,55 940.750,00 2.201.028,55 0,00 12.378.250,00  3.237.198.234,01  2.808.001.159,05
56.134.470,64 4.863.601,56 2.921.000,00 17.863.223,24 40.213.848,96  1.109.748.249,91 1.194.697.941,10
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3.161.670,42 3.113.290,59
2.694.567,74 113.291,56 849.279,75 0,00 1.958.579,55 376.696.356,76 474.978.689,39
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Seminare der BWVA

BWVA-Grundlagenseminar

Was bedeutet berufsstandische Versorgung und was bringt
lhnen die Versorgungsanstalt?

THEMEN DES SEMINARS

»  Wesen und Wert der berufsstandischen Versorgung
Die verschiedenen Finanzierungsverfahren
Das Finanzierungsverfahren der Versorgungsanstalt
Funktion des Deckungsstocks
Versorgungsabgaben (Pflicht und Gestaltungsmaoglichkeit)
Versorgungsleistungen (Anspruch, Berechnung und Hohe)

Abgrenzung gegentber anderen Vorsorgeformen

Yy VvV Y vV VY

Steuerliche Behandlung von Abgaben und Versorgungsleistungen
nach dem Alterseinkinftegesetz

» Vermogensanlage der Versorgungsanstalt

TERMINE
Samstag, 25. Oktober 2025 - Offenburg
Samstag, 21. Marz 2026 — online

Samstag, 24. Oktober 2026 — wird noch bekanntgegeben

jeweils von 9:30 Uhr bis 13:00 Uhr

Wir freuen uns Uber Ihre schriftliche und formlose Anmeldung per E-Mail an sekretariat(at)bwva.de.
Geben Sie bei der Anmeldung bitte Ihre Verwaltungsnummer an und teilen Sie uns mit, ob Sie alleine
oder gemeinsam mit Ihrem Partner oder Threr Partnerin teilnehmen.

Sie bekommen eine Bestdtigung Uber Thre Anmeldung sowie einige Wochen vorab alle wichtigen Infor-
mationen zum Seminarort (Anfahrt, Ablauf etc.). Sollten Sie am Online-Seminar teilnehmen, bekommen
Sie den Link einige Tage vorab zugeschickt.
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Online-Seminar fir Neuapprobierte

Altersvorsorge beginnt JETZT!

Sie sind neu approbiert (Approbation nicht Ianger als vier Jahre) und haben sich bereits gefragt, was Sie
fur Ihre Altersversorgung tun kénnen, ja sogar tun mussen? Dann sind Sie bei Online-Seminar speziell
fir neuapprobierte Arzte, Zahnérzte und Tierdrzte genau richtig.

PROGRAMM

GruBworte der Landeskammerprdsidenten
Vortrag der Prasidentin der Versorgungsanstalt

THEMEN DES SEMINARS

»  Warum gibt es berufsstandische Versorgungswerke?

»  Was kénnen Sie tun, um eine auskdémmliche Rente zu generieren?
»  Wie funktioniert das System?
»  Wieist die Perspektive?

TERMIN

Mittwoch, 4. Februar 2026 — online

von 18:00 Uhr bis 19:30 Uhr

Wahrend der Veranstaltung werden Sie Gelegenheit haben, der Prasidentin der Versorgungsanstalt,
Frau Dr. Eva Hemberger, Uber den Chat zu den Themen Fragen zu stellen.

Aus organisatorischen Grinden ist eine Anmeldung - wenn mdglich unter Nennung Ihrer Verwaltungs-
nummer - unter sekretariat(at)bwva.de erforderlich.
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Die Baden-Wiirttembergische Versorgungsanstalt
fiir Arzte, Zahnirzte und Tierdrzte
gedenkt in Trauer ihrer verstorbenen Amtstrager

Zahnarzt Peter Oltersdorf
% 16.09.1945 126.03.2024
Mitglied der Vertreterversammlung
1990 bis 1994
Dr. med. Peter Hoppe-Seyler
% 24.05.1940  109.04.2024

Mitglied der Vertreterversammlung
1998 bis 2010

Mitglied des Verwaltungsrats
1998 bis 2010
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