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Wenn Rendite den Takt vorgibt: 
Versorgungsfremde Investoren machen 
sich im Gesundheitswesen breit
Ines Engelmohr

Für versorgungsfremde Investoren wird der Gesundheitsmarkt immer attraktiver. Auch in Deutschland. Es sind vor allem 
Pflegeheime und (Zahn)-Medizinische Versorgungsketten, auf die Private-Equity-Gesellschaften (PEG) ein Auge gewor-
fen haben. Denn sie bieten hohe Wertsteigerungspotenziale. Steigende Ausgaben, Nachfolgesorgen und die ange-
spannte finanzielle Lage öffentlicher Haushalte machen es Finanzinvestoren leicht, sich im Gesundheitsmarkt einzukau-
fen und zu positionieren. Um hohe Renditen einzufahren, setzen die Investoren nach dem Kauf meist rasch ihre Strate-
gien zur Umsatz- und Kostenoptimierung um. Das Investitionsobjekt wird eine Weile gehalten und dann mit hoher 
Rendite wieder verkauft. Die zunehmende Kapitalgebung von Fremdinvestoren im Gesundheitssektor steht im ärztli-
chen und zahnärztlichen Bereich in der Kritik.

Der Gesundheitssektor war im Jahr 2017 der wichtigste Sektor 
für Private-Equity-Investoren. Zu diesem Fazit kommt Dr. Chris-
toph Scheuplein vom Institut Arbeit und Technik der Westfäli-
schen Hochschule. 

Scheuplein hat Übernahmen durch Private Equity im deut-
schen Gesundheitssektor zwischen den Jahren 2013 bis 2018 
wissenschaftlich unter die Lupe genommen und in einer Studie 
veröffentlicht. In diesem Zeitraum ermittelte er rund 130 Über-
nahmen von Unternehmen mit einer medizinischen und pfle-
gerischen Versorgung von Patienten. Die größten Transaktio-
nen seien im Bereich Pflegeheime/-dienste getätigt worden; 
die meisten Übernahmen fanden in verschiedenen medizini-
schen Facharztbereichen statt wie der Zahnmedizin, der Augen
heilkunde und der Radiologie. Als eine der Groß-Übernahmen 
nennt die Studie die Rehabilitations-Klinikgruppe MEDIAN und 
den Pflegeheim-Betreiber Alloheim. 

Üb er wiegend sind G esel lschaf ten aus Europa 
und den USA aktiv

Neue Unternehmensketten, so Scheuplein, würden entwickelt, 
bei denen zentrale Funktionen wie Rechnungswesen, Einkauf 
und Qualifizierung aufgebaut und den dezentralen Betriebss-
tandorten bereitgestellt würden. International gesehen spielen 
die aus Deutschland stammenden Investitionen nur eine unter-
geordnete Rolle. Überwiegend seien kapitalkräftige, fonds-
basierte Private-Equity-Gesellschaften aus den europäischen 
Nachbarländern und aus den Vereinigten Staaten aktiv. 

Das Prinzip: Meist erwerben Private-Equity-Gesellschaften 
erhebliche Eigentumsanteile, da sie in die strategischen Ent-
scheidungen des Unternehmens eingreifen wollen. Mit diesem 

Ansatz grenzen sie sich gegenüber Hedgefonds ab, die ihr 
Kapital in einem viel breiteren Spektrum von Anlagemöglich-
keiten investieren. PE-Gesellschaften arbeiten häufig mit dem 
Kapital externer Investoren, dass sie wieder zurückzahlen müs-
sen. Dieser Wiederverkauf ist eine erhebliche Ertragsquelle für 
die Beteiligungsgesellschaften. 

Fondsinvestoren profitieren von hohen Renditen

PEGs investieren auch nicht aus einem eigenen Kapitalstock, 
sondern legen einen Fonds auf, in den externe Investoren ein-
zahlen können. Das eingezahlte Geld steht den Beteiligungsge-
sellschaften meist für zehn Jahre zur Verfügung. Gewinne 
werden an die Fondsinvestoren ausgeschüttet; die PEG erhält 

Den Private-Equity-Gesellschaf-
ten geht es nicht um den Erhalt 
der Patientenversorgung, 
sondern um die Gewinne. Wenn 
sie ihre Einkaufstour weiterhin 
fortsetzen können, dann ent
stehen mit den Facharztketten 
neue Akteure, die auch auf dem 
Klinikmarkt aktiv werden können.

Dr. Christoph Scheuplein,
Institut Arbeit und Technik der 
Westfälischen Hochschule:Fo
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eine sogenannte Managementgebühr, die jährlich bei rund 
zwei Prozent des eingezahlten Kapitals liegt. Hinzu kommt: Ist 
eine Mindestrendite von etwa acht Prozent erreicht, dann darf 
die PEG üblicherweise ein Fünftel der Gewinne behalten.

Die Fonds von PEGs sind häufig in Offshore-Finanzzentren 
angesiedelt. Der Grund: Diese bieten geringere Steuersätze 
sowie geringe Transparenzvorschriften. „Dies erschwert die 
Nachverfolgung etwaiger Gewinne in den Herkunftsländern 
der Akteure“, weiß Scheuplein.

Auch die durchschnittliche Zeit, in denen ein Unternehmen von 
einer PEG gehalten werde, ermittelte Scheuplein: Bei Unterneh-
men mit einem Hauptsitz in Deutschland lag dieser Zeitraum 
in den letzten Jahren in einer Spanne zwischen fünf und etwas 
über sechs Jahren. 

Z ahl  der  PE-I nvestoren ist  stark gewachsen

PE-Investoren haben seiner Kenntnis nach in den vergangenen 
zwei Jahren stark zugenommen. Dies betreffe besonders die 
Pflegeheime. Hier habe es seit 2017 bundesweit fast 50 Über-
nahmen gegeben. Der Kliniksektor ist seiner Ansicht nach noch 
nicht so sehr betroffen. Er könne sich aber durchaus vorstellen, 

dass „der Gesundheitsmarkt neu aufgerollt wird“. Sollte die 
derzeitige „Einkaufspolitik“ weiterhin so betrieben werden, 
dann seien „Facharztketten irgendwann so groß wie Kranken-
hauskonzerne, die dann vielleicht versuchen werden, den Kli-
nikmarkt zu erobern.“

Der Aufkauf maroder oder defizitärer kleiner Häuser „mag viel-
leicht den einen oder anderen Kommunalpolitiker derzeit noch 
freuen, doch den Investoren geht es nicht um den Erhalt für die 
Patientenversorgung. Den Investoren geht es letztlich nur um 
die Gewinne in den Facharztsparten“, bringt es Scheuplein auf 
den Punkt. 

Doch wer verkauft eigentlich Einrichtungen der medizinischen 
Patientenversorgung an PEGs? Auch dieser Frage ist Scheuplein 
nachgegangen. Für ihn steht hierbei das Thema „Nachfolge 
finden“ an zentraler Stelle.

Die  zunehmende K apita lgebung von Fremdinvestoren im Gesundheitssektor  steht  im är zt l ichen und zahnär zt l ichen 
Bereich in  der  K r i t ik :  Wenn nur  noch Rendite  wicht ig  ist ,  k ann das  Auswirkungen auf  Wahlfre iheit  und Therapiefre iheit 
haben. 
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Der Gesundheitsmarkt 
wird neu aufgerollt.
Dr. Christoph Scheuplein
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PE-Register  k ann für  mehr Transparenz sorgen

Man werde PE-Übernahmen auch künftig nicht komplett ver-
hindern können, fügt er hinzu. Doch für einen Überblick sei es 
wichtig, ein Register zu führen, in dem die Eigentümer nach-
vollziehbar und transparent gelistet seien. Das schaffe Transpa-
renz und auch Qualitätskontrolle. Scheuplein: „Mit einem sol-
chen PE-Register erkennt man, wo die Profiteure sitzen und 
welche Gewinne sie erzielen.“ Nach Scheupleins Kenntnis 
erzielten die in Deutschland im Jahr 2017 aktiven PE-Investoren 
eine jährliche Rendite zwischen 17 und 18 Prozent. „Da stecken 
Gelder auch aus dem Gesundheitswesen drin“, fügt er hinzu. Es 
sei eine „neue Qualität“ im Gesundheitswesen, dass Versicher-

tenbeiträge über Steueroasen an die Kapitaleigentümer gelei-
tet würden. Der Staat verliere so einen Teil der Steuereinnah-
men. „Doch wenn sich PE-Unternehmen an öffentlicher 
Daseinsvorsorge beteiligen, müssen sie sich auch stärker kont-
rollieren lassen“, fordert er.

Transaktionswer t  hat  s ich europaweit 
fast  verdreifacht

Die Beratungsgesellschaft Bain & Company legte im vergange-
nen Jahr eine europaweite Bestandsaufnahme über Private-
Equity-Übernahmen im Gesundheitswesen vor: Nach deren 
Kenntnis hat sich der Transaktionswert von 4,6 Milliarden US-

S c h w e r p u n k t

E hemaliger  M itarb eiter:  Kündigung als  p ersönliche Konsequenz

Der Arzt Dr. D. (Der Name ist dem Ärzteblatt bekannt) hat von 2005 bis 2016 eine kardiologische Rehaklinik in einem großen 
Rehazentrum in Rheinland-Pfalz geleitet. Diese Klinik gehört zu den MEDIAN Kliniken. Dem Ärzteblatt hat er seine Eindrü-
cke und Erkenntnisse geschildert:

„Die kardiologischen Rehakliniken werden überwiegend von herzchirurgischen Patienten zu Lasten der GKV belegt. Die 
rheinland-pfälzische AOK/DAK hatte zwischen den Jahren 2000 und 2010 zunehmend gesetzeswidrig die Verteilung der 
Reha-Patienten an sich gezogen, das Wahlrecht aufgehoben, Budgetverhandlungen abgelehnt und die Patienten kontin-
gentweise an Reha-Träger vermittelt, die bereit waren, die finanziellen Konditionen der GKV zu akzeptieren. Eines der 
letzten Angebote der AOK/DAK: 1000 Patienten/anno für circa 1.500 Euro pro Reha für 18 bis 28 Tage. Damit war die 
Unterfinanzierung festgeschrieben.

2015 übernahm der Finanzinvestor WATERLAND den Reha-Konzern. Der Geschäftsführer kam von CASA REHA. Die Vorgabe 
für alle Standorte: 20 Prozent Gewinn. Hierfür wurden zwei Grundprinzipien eingeführt:

Das erste Prinzip:
Der Mindeststellenschlüssel der BfA wurde für verbindlich erklärt (konzipiert für stabile Patienten im Altersmedian von  
55 Jahren); eine Anpassung an den tatsächlichen Versorgungsbedarf der Patienten wurde nicht mehr vorgenommen; eine 
Reserve für Krankheitsausfälle gab es nicht; die Versetzung von Personal zwischen einzelnen Fachgebieten des Standorts 
erfolgte ohne Beachtung der Qualifikation. Und die Honorare ließen nur noch die Einstellung preiswerter Kräfte zu.

Das zweite Prinzip:
Die Gleichschaltung von der Küche bis zur ärztlichen Versorgung auf Konzernebene. Im Medical Board durften die Ärzte 
nur in Anwesenheit einer Beratungsfirma diskutieren, die die Linie des Trägers vertrat. Gegebenenfalls wurden weitere 
Beratungsgesellschaften hinzugezogen, bis sich die Mehrheit der Kollegen der Trägervorgabe anschloss oder durch Kün-
digung ausschied. Dies betraf sowohl diagnostische wie therapeutische Inhalte. Ziel war die Standardisierung zwecks 
Rationierung.
Einige Monate später habe ich gekündigt - zusammen mit vielen Kollegen. Nach medizinrechtlicher ausführlicher Beratung 
konnte ich die Verantwortung nicht mehr übernehmen. Viele frühere Mitarbeiter mussten aber aus sozialen oder finanzi-
ellen Gründen bleiben.

Mitarbeiter dürfen nicht ihrem Schicksal überlassen bleiben
Die Politik ist auf Ebene der Ministerialdirektoren, des Staatssekretärs, von Ausschussvorsitzenden und Kabinettsmitglie-
dern informiert. Ihre Antwort: Wir können nicht helfen.
Es geht nicht an, dass Patienten und Mitarbeiter in einer solchen Struktur ihrem Schicksal überlassen werden. Der Staat in 
allen Bereichen der Daseinsfürsorge hat das Recht und die Pflicht, dem Allgemeinwohl die nötige Geltung zu verschaffen.

Meine persönliche Konsequenz:
Die hiesige Darstellung ist eine nüchterne Betrachtung aus der Ferne. Ich arbeite inzwischen in der Schweiz mit ausreichen-
der Zeit und ausreichenden Ressourcen für meine Patienten.“ 						              (eb)
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Dollar im Jahr 2016 auf 12,8 Milliarden US-Dollar im Jahr 2017 
fast verdreifacht. Die Zahl der „Deals“ hat sich im selben Zeit-
raum von 49 auf 70 erhöht.

Krit ik  an schwierigen Arb eitsb edingungen

Die zunehmende Kapitalgebung von Fremdinvestoren im 
Gesundheitssektor wird von vielen Akteuren kritisch gesehen. 
Insbesondere ehemalige Mitarbeiter, die in Häusern arbeiteten, 
welche von Private-Equity-Unternehmen übernommen wor-
den sind, berichten zum Teil von schwierigen Arbeitsbedingun-
gen, die Einfluss auf ärztliche Therapieentscheidungen haben 
würden, da die Kapitalgeber mit Rendite-Vorgaben Druck 
ausüben würden.

Vorwürfe dieser Art tauchen auch gegen das Unternehmen 
MEDIAN auf. Bei MEDIAN handelt es sich um den größten pri-
vaten Betreiber von Rehabilitationseinrichtungen in Deutsch-
land mit rund 18.700 Betten und Behandlungsplätzen. Median 
verkörpert laut eigener Internetseite ein Gesundheitsunterneh-
men mit insgesamt 120 Rehabilitationskliniken, Akutkranken-
häusern, Therapiezentren, Ambulanzen und Wiedereingliede-
rungseinrichtungen. Als zentraler Ausgangspunkt der MEDIAN-
Geschichte kann das Jahr 2011 gesehen werden, in dem das 
Unternehmen Waterland Private Equity Investments die RHM 
Kliniken erwarb und diese dann zu MEDIAN fusioniert wurden. 
Waterland ist eine unabhängige Private-Equity-Investment-
Gesellschaft, die Unternehmer dabei unterstützt, ihre Wachs-
tumsziele zu erreichen. Waterland investiert nach eigenen 
Angaben ausschließlich in „fragmentierten Märkten, die sich 
aufgrund folgender Trends strukturell verändern und konsoli-
dieren“. Hierzu zählt auch der Bereich „alternde Bevölkerung“. 
Das Unternehmen investiert, wenn unter anderem „gute Vor-
aussetzungen für Wachstum“ vorliegen.

MEDIAN Kliniken weisen Vor wür fe zurück

Die MEDIAN Kliniken weisen die Vorwürfe strikt zurück. „Die 
Gesellschafter nehmen zu keiner Zeit Einfluss auf die Therapie 
der Patientinnen und Patienten“, erklärt eine Sprecherin. Zudem 
sei die Unternehmensleitung für die Führung eines Unterneh-
mens verantwortlich und nicht der Gesellschafter. Aus gutem 
Grund herrsche in Deutschland rechtlich eine Therapiefreiheit 
für Ärzte. „Der Wissensaustausch unserer Experten in speziellen 
Boards ermöglicht es den Mitarbeitern an allen Standorten, mit 
vielen Erfahrungen untermauerte Behandlungskonzepte auf 
identisch hohem Niveau umzusetzen“, so die Unternehmens-
sprecherin. Daher stelle die „individuelle Urteilskompetenz und 
ein Entscheidungsfreiraum unserer Mediziner ein hohes Gut 
bei MEDIAN dar.“ Dies bewiesen auch die hohen Zufrieden-
heitswerte der Patienten bei Befragungen bezogen auf die 
Behandlungsqualität. Um dies auch weiterhin zu gewährleisten, 
werde Geld unter anderem in die Messung von Qualitätsindi-
katoren investiert, denn auch Ärzte sollen sich an ihren 
Behandlungserfolgen messen lassen. Dieser Weg werde vom 
Gesetzgeber ausdrücklich gewünscht und eingefordert. 

Auf die Frage, wie hoch die jährliche Rendite sei, die MEDIAN 
erzielen müsse, antwortete die Unternehmenssprecherin: „Es 
existieren keine Zahlen darüber, dass ein Private-Equity-Fonds 
mehr Rendite anstrebt als ein Privateigentümer oder Aktienge-
sellschaften.“ Auch Akutklinken und Universitätskliniken seien 
angehalten, wirtschaftlich zu arbeiten, „denn das kann der 
Steuerzahler auch von der Gesundheitswirtschaft erwarten.“ 
Gerade PE-finanzierte Gesundheitsbetreiber investieren we
sentlich mehr Geld pro Patient als andere private Betreiber, um 
die Unternehmen zu modernisieren und zum Beispiel für die 
Digitalisierung fit zu machen, fügt sie hinzu.

Dachverband der  europäischen Z ahnär zte s ieht 
G efahr  für  Patientensicherheit 

Besonders betroffen von der Entwicklung ist der zahnärztliche 
Bereich. Der Dachverband der europäischen Zahnärzte (Coun-
cil of European Dentists) hatte schon vor geraumer Zeit vor 
einer weiteren Kommerzialisierung durch fremdinvestorenge-
steuerte Dentalketten in Europa gewarnt. In einer Entschlie-
ßung weist der Dachverband auf die Zunahme von Dentalket-
ten in Europa hin, die Auswirkungen habe auf die Mundge-
sundheit und „berufliche, rechtliche und wirtschaftliche Folgen 
für Zahnärzte mit sich bringt, die von diesen Organisationen 
beschäftigt werden“.

Der CED zeigt sich besorgt, dass sich die „profitgetriebenen 
Interessen hinter dem Geschäftsmodell solcher Organisationen 
durch eine Vielzahl an Faktoren wie etwa Pflege, Behandlung 
und Behandlungsbedingungen auf die Patientensicherheit 
auswirken können.

Fallbeispiele aus Spanien und Frankreich würden „besorgniser-
regende“ Beispiele für die „Missachtung der Patientensicher-
heit“ durch Zahnarztketten zeigen, die Patienten ohne ange-
messene Versorgung zurücklassen und in einigen Fällen sogar 
schädigen.

D ie meisten Dentalketten gibt  es  europaweit 
in  Finnland

Der Dachverband schildert, dass der Dentalmarkt als Investiti-
onsmöglichkeit entdeckt worden sei und Private-Equity-Gesell-
schaften begonnen hätten, Einzelpraxen und kleinere Grup-
penpraxen aufzukaufen, um in einer Reihe von Ländern Ketten 
zu bilden. Einige, so CED, würden bis zu 1.000 Zahnärzte in 
einer Reihe von Ländern beschäftigen. Der CED nennt hier die 
Schweiz, Norwegen, Schweden, Dänemark, Finnland, Italien, 

S c h w e r p u n k t

Die Gesellschafter nehmen 
zu keiner Zeit Einfluss auf 
die Therapie der Patienten.
MEDIAN Kliniken
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Belgien, die Niederlande, Frankreich, das Vereinigte König- 
reich – und eben auch Deutschland. In Europa seien Dental
ketten am weitesten in Finnland verbreitet. Der Marktanteil der 
Ketten bezogen auf die Anzahl der Zahnärzte liege dort bei  
35 Prozent. Weitere Länder mit hohem Anteil an Dentalketten 
seien Großbritannien (24 Prozent) und Spanien (25 Prozent). 

Patienten hätten in einer Reihe von Ländern bereits die negati-
ven Folgen von Methoden zu spüren bekommen, die in Zahn-
arztketten angewandt würden. So seien Behandlungsentschei-
dungen auf der Grundlage von profitorientierten Erwägungen 
getroffen worden oder sogar von Personen, die nicht im Besitz 
der erforderlichen beruflichen Qualifikationen gewesen seien.

Im Jahr 2017, so berichtet der Dachverband in seiner Entschlie-
ßung weiter, habe die spanische Zahnärztekammer eine Unter-
suchung der Patientenbeschwerden durchgeführt, die bei 
offiziellen Zahnärzteverbänden eingegangen waren. Das Resul-
tat: Die Hälfte aller Patientenbeschwerden zwischen den Jah-
ren 2013 und 2015 entfiel auf Dentalketten – obwohl diese 
Ketten nur vier Prozent aller Zahnarztpraxen in Spanien ausma-
chen würden.

Üb erhöhte Preise und irreführende Nachlässe

Wie CED darüber hinaus berichtet, werden Patienten in solchen 
Dentalketten mit überhöhten Preisen und irreführenden Nach-
lässen konfrontiert. Eine weitere Folge: Aufgrund von unethi-
schem Verhalten und finanziellem Fehlverhalten seinen eine 
Reihe von Ketten zwangsweise geschlossen worden. Hierbei 
wurden jedoch Behandlungen, die bereits bezahlt waren, nicht 
zu Ende geführt. Doch nicht nur für die Patienten befürchtet 
CED Risiken. 

Auch Beschäftigte würden leiden. Es seien Beschwerden von 
Zahnärzten eingegangen, die in solchen Ketten angestellt 
seien. Deren Vorwürfe: Arbeitszeiten von täglich mehr als zwölf 
Stunden – mitunter auch ohne Bezahlung – und gesetzliche 
Regelungen zu Ruhepausen und arbeitsfreien Zeiten seien 
nicht eingehalten worden. Zudem sei festgestellt worden, dass 
am Arbeitsplatz aufgrund von Angst und Überlastung sehr 
häufig gefehlt werde.

Der Dachverband der europäischen Zahnärzte bezieht aus all 
dem die klare Forderung: Kapitalgesellschaften oder Investoren 
dürfen keinen Einfluss auf die vom Zahnarzt mit Einwilligung 
des Patienten getroffenen Behandlungsentscheidungen neh-

men. Und auch die Einführung von klinischen Zielen darf ihnen 
nicht gestattet werden.

K ZBV:  Warnung vor  E ldorado für 
versorgungsfremde I nvestoren

Auch die Kassenzahnärztliche Bundesvereinigung (KZBV) hat 
eindringlich davor gewarnt, dass sich der Dentalmarkt zu 
einem „Eldorado für versorgungsfremde Investoren“ entwi-
ckele. Denn Investoren würden Kliniken aufkaufen, die in der 
Regel keinen Bezug zur zahnärztlichen Versorgung hätten, um 
arztgruppengleiche Medizinische Versorgungszentren in 
Gestalt reiner Zahnarzt-MVZ zu gründen und ganze Ketten 
aufzubauen – und zwar dort, wo offensichtlich das „schnelle 
Geld“ erhofft werde. Tatsächlich würden erste Auswertungen 
des Abrechnungsgeschehens zeigen, dass die Versorgung in 
solchen Z-MVZ deutlich teurer sei als in bewährten Praxen.

TSVG hat  gute Ansätze

Das neu verabschiedete Terminservice- und Versorgungsgesetz 
(TSVG) findet bei Dr. Wolfgang Eßer, dem Vorsitzenden des 
Vorstandes der Kassenzahnärztlichen Bundesvereinigung 
(KZBV), Zuspruch: „Wir erkennen die guten Ansätze des TSVG 
im Hinblick auf die vertragszahnärztliche Versorgung ausdrück-
lich an. Insbesondere begrüßen wir, dass die Gründungsmög-
lichkeiten von Z-MVZ durch Krankenhäuser beschränkt und 
damit einem ausgeklügelten Geschäftsmodell von versor-
gungsfremden Investoren Grenzen gesetzt werden.“ Der 
Gesetzgeber habe die richtige Antwort auf „die zuletzt aus-
ufernde Investorenaktivität“ formuliert. Die Regelung werde 
dazu beitragen, die nötige Anbietervielfalt in einem „gut austa-
rierten Versorgungssystem zu gewährleisten und die Versor-
gung der Patienten überall wohnortnah und flächendeckend 
sicherzustellen“. Zugleich werde der bislang gänzlich unge-
bremste Zustrom von Fremdinvestoren und Private-Equity-
Fonds durch die verabschiedete Vorgabe ordnungspolitisch 

„ausgewogen und sinnvoll reguliert“, fügt er hinzu.

S c h w e r p u n k t

Profitgetriebene Interessen 
wirken sich auf die Patien-
tensicherheit aus.
Dachverband der europäischen 
Zahnärzte

Wir begrüßen, dass im TSVG nun 
die Gründungsmöglichkeiten 
von zahnärztlichen MVZs durch 
Krankenhäuser beschränkt 
werden. Das setzt einem ausge-
klügelten Geschäftsmodell von 
versorgungsfremden Investoren 
Grenzen.

Dr. Wolfgang Eßer,
Vorsitzender des Vorstandes 
der Kassenzahnärztlichen 
Bundesvereinigung:Fo
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S chon zehn I nvestoren im zahnär ztl ichen 
B ereich identif iz ier t 

Nach Recherchen der KZBV können derzeit mindestens zehn 
Groß- und Finanzinvestoren im heimischen Dentalmarkt iden-
tifiziert werden, darunter etwa solche aus den USA, Bahrain, 
Schweden, Deutschland, der Schweiz, Dänemark oder aus dem 
Steuerparadies Jersey. 

Eßer: „Einen Bedarf für solche Investoren kann ich bei uns nicht 
erkennen. Die gewohnt gute zahnärztliche Versorgung ist in 
Deutschland auch ohne Fremdinvestoren gesichert. Es gibt 
ausreichend hochqualifizierten zahnärztlichen Nachwuchs, um 
auch künftig die Menschen in unserem Land wohnortnah und 
flächendeckend zu versorgen. Wir benötigen auch nicht das 

Geld der Investoren, denn die Finanzierung der Praxen ist durch 
Banken und Sparkassen gesichert.“ Offensichtlich würden die 
Investoren in einem „schwierigen Kapitalumfeld gezielt von 
internationalen Beratungsfirmen mit dem Versprechen nach 
Deutschland gelockt, hier risikolos attraktive Renditen zu er
zielen“. 

Bereits zur Jahreswende habe die Zahl zahnärztlicher MVZ im 
Bundesgebiet die Marke von 700 erreicht, von denen 75 versor-
gungsfremden Investoren zuzuordnen seien.

K ZV RLP:  Versorgungsfremde I nvestoren sind 
nicht  zu erkennen

Laut Kassenzahnärztlicher Vereinigung Rheinland-Pfalz (KZV 
RLP) gibt es derzeit landesweit 20 zahnärztliche MVZs. Doch ob 
einige von ihnen versorgungsfremden Investoren gehören, 
kann sie nicht erkennen. Aus den Zulassungsunterlagen gehe 
dies nicht hervor: Der Antragsteller müsse nicht erklären oder 
nachweisen, woher das Geld stamme. Auch dürften Zulas-
sungsentscheidungen nicht davon abhängig gemacht werden, 
so die KZV RLP. Werde ein MVZ als GmbH beantragt, dann 

S c h w e r p u n k t

Anzeige

Terminser vice -  und Versorgungsgesetz 
( TSVG)

Der Deutsche Bundestag hat das Terminservice- und 
Versorgungsgesetz (TSVG) verabschiedet. Vorausgegan-
gen waren monatelange Diskussionen in Politik und 
Selbstverwaltung sowie hunderte Änderungsanträge. 
Das TSVG sieht jetzt unter anderem eine gestaffelte 
Beschränkung der Gründungsbefugnis von Krankenhäu-
sern für zahnärztliche Medizinische Versorgungszentren 
(Z-MVZ) vor. Die entsprechende Vorgabe des Gesetzge-
bers richtet sich nach dem Versorgungsgrad des jeweili-
gen Planungsbereiches. 

Diese Spezialregelung sieht vor:
•	 Ein Krankenhaus darf ein Z-MVZ in Zukunft nur dann 

gründen, wenn Zahnarztpraxen in Klinikhand einen 
Anteil von maximal zehn Prozent an der vertragszahn-
ärztlichen Versorgung in einem Planungsbereich nicht 
überschreiten.

•	 In Regionen, die als unterversorgt gelten, liegt diese 
Grenze bei 20 Prozent. 

•	 In als überversorgt eingestuften Gebieten sinkt die 
Grenze auf maximal fünf Prozent.

Beschränkt werden soll auch der Einfluss von reinen Kapi-
talinvestoren auf medizinische Versorgungszentren 
(MVZ). So sollen Erbringer nichtärztlicher Dialyseleistun-
gen künftig nur fachbezogene MVZ gründen dürfen.

Die gewohnt gute zahn-
ärztliche Versorgung ist in 
Deutschland auch ohne 
Fremdinvestoren gesichert.
Dr. Wolfgang Eßer

Bei investorengeführten MVZ 
zeigen sich eine stärkere Konzen
tration auf Zahnersatz, mehr 
prothetische Neuversorgungen 
statt Wiederherstellungen sowie 
deutlich höhere Fallwerte in der 
Zahnerhaltung, die nicht nach-
vollziehbar sind. Hier bahnt sich 
ein Trend zur Über- und Fehlver-
sorgung an.

Marcus Koller,
stellvertretender Vorsitzender 
des Vorstandes der KZV RLP:
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müssten zwar Gesellschaftervertrag und Auszug aus dem Han-
delsregister vorgelegt, aber nicht der Kapitalgeber benannt 
werden.

Besorgt hat die KZV Rheinland-Pfalz das ungebremste Eindrin-
gen von Fremdinvestoren in die zahnmedizinische Versorgung 
beobachtet. Den jüngsten TSVG-Beschluss begrüßt sie daher 
als richtigen Schritt. Marcus Koller, stellvertretender Vorsitzen-
der des Vorstandes der KZV Rheinland-Pfalz: „Wollen wir eine 
gute Versorgung in der Fläche künftig sicherstellen, müssen wir 
unseren Blick erweitern und Organisationsvielfalt ermöglichen. 
Das heißt aber nicht, solche Geschäftsmodelle zu fördern, in 
der die Gewinnmaximierung über der Therapiefreiheit des 
Zahnarztes und dem Wohl seines Patienten steht. Der Kauf 
angeschlagener Krankenhäuser und der Aufbau von MVZ-Ket-
ten diene nicht der Sicherstellung einer bedarfsorientierten 
Gesundheitsversorgung, sondern allein der Rendite und dem 
maximalen Profit.“ 

Einen Beleg dafür sieht er in einer Analyse der Kassenzahnärzt-
lichen Bundesvereinigung zum Abrechnungsverhalten von 
traditionellen Praxen sowie von zahnärztlichen MVZs und inves-
torengesteuerten zahnärztlichen MVZs. Koller: „Bei investoren-
geführten MVZs zeigen sich eine stärkere Konzentration auf 
Zahnersatz, mehr prothetische Neuversorgungen statt Wie
derherstellungen sowie deutlich höhere Fallwerte in der Zahn
erhaltung, die nicht nachvollziehbar sind. Hier bahnt sich ein 
Trend zur Über- und Fehlversorgung an.“ 

Fremdinvestoren konzentrieren sich auf 
wir tschaf tsstarke B al lungszentren

Schon heute findet sich der Großteil der zahnärztlichen MVZs 
nicht, wie vom Gesetzgeber beabsichtigt, in strukturschwachen 
Regionen, sondern in Mittel- und Oberzentren. Auch Fremd
investoren konzentrieren sich bei der Bildung von Verbund-
strukturen derzeit meist auf ohnehin gut versorgte wirtschafts-
starke Ballungszentren. Dadurch beschleunigen sie den Trend, 
dass Zahnärzte ein Anstellungsverhältnis in Ballungsräumen 
anstreben, statt sich mit einer eigenen Praxis in ländlichen 
Gebieten niederzulassen.

„Wir sehen einen Staubsaugereffekt, durch den ein beträchtli-
cher Teil der Versorgung vom Land in die Stadt verlagert wird. 
Diese Entwicklung geht zulasten gerade der älteren Patienten, 

die oftmals nicht so mobil sind und deshalb auf eine Praxis vor 
Ort angewiesen sind. Zudem befürchten wir, dass der Kollektiv-
vertrag durch Praxisketten ausgehöhlt werden könnte. Denn je 
größer eine Praxisstruktur ist, desto attraktiver wird sie für die 
Krankenkassen als direkter Partner für Selektivverträge“, warnt 
Koller.

L andesär ztek ammer: 
Krit ik  an prädiktiven Anreizen zur 
I ndustrial is ierung therap eutischer  Abläufe

Private-Equity-Gesellschaften sehen die Gesundheitswirtschaft 
in Zeiten anhaltender Niedrigzinsphase als lukrative Alternative 
mit stetigen Wachstumsprognosen, erklärt Dr. Günther Matheis, 
Präsident der Landesärztekammer Rheinland-Pfalz. Mittels 
entsprechender Diversifizierung seien sowohl im ambulanten 
als auch im stationären Bereich Renditen zu erzielen, wie der-
zeit nirgendwo auf dem Kapitalmarkt mit seriösen Anlagen. 

S c h w e r p u n k t

H intergrund der  TSVG-Neuregelung

Das GKV-VSG im Jahre 2015 ermöglichte die Gründung 
fachgruppengleicher und auch reiner Zahnarzt-MVZ. Der 
gesamte ambulante zahnärztliche Versorgungsmarkt 
stand dem Zugriff von gegebenenfalls auch versorgungs-
fremden Finanzinvestoren offen. Diese konnten, indem 
sie ein zur Gründung von MVZs berechtigtes Kranken-
haus erwarben, hierüber beliebig Z-MVZs gründen und 
betreiben. 

Vor dem ungebremsten Eindringen versorgungsfremder 
Investoren ins Gesundheitswesen warnt auch die Landes-
ärztekammer Rheinland-Pfalz seit langem.

Der Kauf angeschlagener 
Kliniken und der Aufbau 
von Ketten dienen nicht 
der Sicherstellung, sondern 
der Rendite und dem 
maximalen Profit.
Marcus Koller

Private-Equity-Gesellschaften 
sehen die Gesundheitswirtschaft 
in Zeiten anhaltender Niedrigzins
phase als lukrative Alternative mit 
stetigen Wachstumsprognosen. 
Doch sie leisten einer Entwick-
lung Vorschub, die den Wegfall 
der Wahlfreiheit von Patientinnen 
und Patienten sowie immanente 
Unterminierung der Freiberuf
lichkeit bedeutet.

Dr. Günther Matheis,
Präsident der Landesärztekammer 
Rheinland-Pfalz:Fo
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Kostendruck durch konsolidierende Maßnahmen von (zahn)medi
zinischen Einrichtungen und die demographische Entwicklung 

„sind prädiktive Anreize zur Industrialisierung therapeutischer 
Abläufe“, fügt er hinzu.

PEG leisten Vorschub für Wegfall  der Wahlfreiheit

Private-Equity-Gesellschaften leisten einer Entwicklung Vor-
schub, die den Wegfall der Wahlfreiheit von Patientinnen und 
Patienten sowie immanente Unterminierung der Freiberuflich-
keit bedeutet, betont der Präsident der Landesärztekammer 
Rheinland-Pfalz Dr. Günther Matheis: „Dies stellt eine ernsthafte 
Bedrohung der gesundheitlichen Versorgung gerade schutzbe-
dürftiger Patientengruppierungen zum Beispiel von Kindern 
und alten Menschen dar.“ Dies stünde einer ethisch verantwor-
teten Ökonomie, welche Teil des (zahn)ärztlichen Selbstver-
ständnisses darstelle, sowie einer öffentlichen Daseinsvorsorge 

„diametral entgegen“.

B erufsrechtl ich s ind Fonds der zeit 
nicht  zu greifen

Auch berufsrechtlich stellen die außerärztlichen Kapitalgeber 
die Kammern vor nicht unerhebliche Herausforderungen. Der 
Kammer-Präsident: „Als juristische Person ist beispielsweise ein 
Fonds für die Kammern nicht greifbar. Es wäre theoretisch 
sogar denkbar, dass ein Kammermitglied als Interessensvertre-
ter des Kapitaleigners in die Selbstverwaltung eingreift.“ Seiner 
Ansicht nach muss daher künftig beachtet werden:

•	 Bei Investitionen durch nicht-(zahn)ärztliche Träger in Medi-
zinische Versorgungszentren müsse verhindert werden, dass 
frühzeitige Anteilsverkäufe zur Gewinnmaximierung dienen. 
Das bedeute, dass mit jeder Änderung der Gründerebene 
des MVZ, welche mit Änderung des Investors einhergehe, 
dem Zulassungsausschuss gemeldet werden müsse. Dazu 
müssten die gesetzlichen Rahmenbedingungen angepasst 
werden.

•	 Einer Monopolisierung der Versorgungslandschaft durch 
flächendeckende MVZ-Gründungen müsse entgegengewirkt 
werden. Insbesondere im zahnärztlichen Bereich habe die 
Möglichkeit, fachgleiche MVZs zu gründen, zu einer drohen-
den Monopolisierung geführt. Prospektiv sollten hier nur 
fachübergreifende Strukturen genehmigt werden.

•	 Der Praxissitz sollte an die Region gebunden sein. Es dürfe 
nicht möglich sein, dass angebunden an ein Krankenhaus im 
Norden der Republik fachgleiche MVZs in Metropolregionen 
im Westen und Süden angegliedert werden.

•	 Intransparente Leistungen im Reha-Bereich sollten überprüft 
werden. Die Übernahme einer großen Klinikkette mit Einrich-
tungen in Rheinland-Pfalz durch einen Immobilien-Invest-
ment-Trust unterwerfe medizinische Entscheidungen aus-
schließlich merkantilen Zwecken der Gewinnmaximierung.

Diese Forderungen hat der Landesärztekammer-Präsident 
gemeinsam mit dem Präsidenten der Landeszahnärztekammer 
Dr. Wilfried Woop auch in einem persönlichen Gespräch Ge
sundheitsministerin Sabine Bätzing-Lichtenthäler vorgetragen.

Sowohl Matheis und Woop ist bewusst, dass in „beschleunigten 
Zeiten wie diesen ökonomisches Handeln im Gesundheitssys-
tem nicht nur berechtigt ist, sondern geradezu einen notwen-
digen Handlungsduktus darstellt. Ökonomie muss aber in die-
sem Kontext der (Zahn)Medizin dienen“.

Fremdinvestoren sind schwer zu identif iz ieren

Fremdinvestoren zu identifizieren sei auch sehr schwierig, denn 
„sie geben sich nicht zu erkennen, erklärt auch der Präsident der 
Landeszahnärztekammer Dr. Wilfried Woop. Die genaue Zahl 
versorgungsfremder Investoren in Rheinland-Pfalz, „ist daher 
auch nicht bekannt“. So sei beispielsweise typisch, dass eine 
Praxis oder ein MVZ mit Fremdkapital gekauft, aber noch eine 
ganze Weile unter dem alten Namen weitergeführt würde, 
obwohl sie schon längst einem Fremdinvestor gehören oder 
sogar schon Teil einer Dentalkette seien. Er wisse aber, dass in 
Kaiserslautern und in Mainz große Zahnarztpraxen beziehungs-
weise Medizinische Versorgungszentren von Fremdinvestoren 
übernommen worden seien.

Anzeige

S c h w e r p u n k t

Ökonomie ist berechtigt, 
muss aber der 
(Zahn)Medizin dienen.
Dr. Günther Matheis

Was b edeutet  Private Equit y?

Private Equity steht für außerbörsliches Eigenkapital oder 
privates Beteiligungskapital. Es ist eine Form des Beteili-
gungskapitals, bei der die vom Kapitalgeber eingegan-
gene Beteiligung nicht an geregelten Märkten handelbar 
ist. Die Kapitalgeber können private oder institutionelle 
Anleger sein; häufig sind es auf diese Beteiligungsform 
spezialisierte Kapitalbeteiligungsgesellschaften, die da
her auch Private-Equity-Gesellschaften (PEG) genannt 
werden. Quelle: wikipedia
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Die Kooperationsform MVZ wurde mit dem Gesundheitsmo-
dernisierungsgesetz im Jahr 2004 in die Versorgungslandschaft 
eingeführt. Gesetzliche Grundlage ist der § 95 des Fünften 
Sozialgesetzbuches. Demnach dürfen auch Kliniken ein MVZ 
gründen. Dies machen sich Fremdinvestoren zunutze. Ein Bei-
spiel hierfür hat die Landeszahnärztekammer parat: Eine kleine 
marode Rheumaklinik im Vordertaunus wurde von einem ver-
sorgungsfremden Investor aufgekauft. Der Investor darf nun 
mit der Klinik als Rechtsform ein MVZ gründen – auch bundes-
weit und auch Ketten daraus entwickeln. Dieser Umstand wurde 
in diesem Fall genutzt, um in der Hamburger Innenstadt ein 
zahnärztliches MVZ zu gründen. Woop: „Die Investoren sind nicht 
an der Klinik selbst interessiert, sondern sozusagen nur an dem 
rechtlichen Mantel, um bundesweit aktiv werden zu dürfen.“

L andeszahnär ztek ammer:  TSVG muss weiter 
verb esser t  werden

Seiner Meinung nach müsse dringend die Bundesgesetzge-
bung geändert werden, da die Änderungen durch das TSVG im 
März nicht das Ziel erfüllten: Berufsfremde dürften kein MVZ 
führen. Für den Besitz eines MVZs sollte zudem ein fachlicher 
und regionaler Bezug bestehen. Zwar gebe es erste Verbesse-
rungen seit der Verabschiedung des TSVG, aber das sei nicht 
weitreichend und klarstellend genug.

Dass der Bundesmantelvertrag geändert wird, damit die Anzahl 
der angestellten Zahnärzte in einer Praxis verdoppelt werden 
könne, findet er gut. Damit werde dem Wunsch vieler junger 
Zahnärzte nach einem Angestelltenverhältnis entsprochen.

Auffallend sei auch, dass kapitalgesteuerte MVZs in Ballungs-
räumen angesiedelt werden. „Zur Versorgungssicherheit in der 
Fläche tragen die MVZs von versorgungsfremden Investoren 
nichts bei“, stellt Woop fest. Sie gehen dorthin, wo es schon 
eine gute Versorgung gibt und treten dort in Konkurrenz zu 
anderen Versorgern. 

Das MVZ ist  nicht  das  Üb el,  sondern nur  eine 
dor tige Fremdsteuerung

„Das MVZ als Versorgungsform an sich ist nicht das Übel, son-
dern nur dann, wenn es von versorgungsfremden Investoren 
fremdgesteuert ist“, stellt der Landeszahnärztekammer-Präsi-
dent aber auch klar. Gerade der zahnmedizinische Nachwuchs 
schätze und suche die Anstellung in einem MVZ. Doch der 
Trend, dass sich Fremdinvestoren im Gesundheitswesen breit-
machen, werde leider größer, kritisiert Woop. Ein MVZ sei für 
Investoren und Kapitalgeber wirtschaftlich lukrativ. Und natür-
lich wolle der Investor auch seine wirtschaftlichen Interessen 
verwirklicht sehen. Deshalb übe er Druck auf die Mitarbeiter 
aus. Woop: „Die schöne Arbeitswelt existiert oft nur zum Schein.“

Die Kammer erfahre von solchem Vorgehen allerdings nur, 
wenn Mitarbeiter, die bei einem Investor-geführtem MVZ aus-
gestiegen seien, davon berichten. „Wir bekommen in solchen 
Fällen geschildert, dass die Arbeit sehr wohl Auswirkungen auf 
die Patientenversorgung hat“, berichtet Woop. Beispielsweise 
werde die Therapiefreiheit eingeschränkt; Mitarbeiter würden 
angehalten werden, teurere Therapien zu empfehlen. „Es ist für 
mich unbestritten, dass es dort wirtschaftliche Vorgaben gibt, 
die die ärztliche Entscheidungsfindung einschränken können “, 
so Woop. „Wir können natürlich den Zahnärzten nicht vorschrei-
ben, nicht in ein MVZ zu gehen. Aber wir müssen stärker die 
Vorteile von Praxisgemeinschaften betonen und mehr Unter-
stützung anbieten“. 

Ein weiteres Problem bei den Fremdinvestoren bereitet dem 
Landeszahnärztekammer-Präsidenten ebenfalls Sorge: Ein MVZ 
als juristische Person ist nicht dem Berufsrecht unterworfen. 
Der einzelne Zahnarzt dort sehr wohl. Aber ist das MVZ nicht in 
zahnärztlicher Hand, sondern als eine juristische Person zuge-
lassen, weil es einem Investor gehört, „dann hat die Kammer 
keinen berufsrechtlichen Zugriff darauf und keine Möglichkeit, 
tätig zu werden“, kritisiert er.

Das kollegiale  M iteinander  geht  verloren

Das Agieren von Fremdinvestoren hat seiner Ansicht nach aber 
auch Auswirkungen auf den freien Beruf. Woop: „Das kollegiale 
Miteinander geht verloren. Wenn fremde Interessen einfließen, 
ist ein kollegiales Miteinander nicht mehr möglich.“ Die Freiheit 
des akademischen Berufes müsse gewahrt bleiben, fordert er: 

„Zahnärzte dürfen nicht zu Verrichtern zahnärztlicher Leistun-
gen verkümmern und dürfen sich nicht von Investoren in Vor-
gaben pressen lassen.“ Auch sei er „tief überzeugt“, dass Ver
sorgungssicherheit und Versorgungsqualität im ambulanten 

S c h w e r p u n k t

Das Agieren von Fremdinvestoren 
im Gesundheitswesen hat Aus- 
wirkungen auf den freien Beruf. 
Doch Zahnärzte dürfen sich nicht 
von versorgungsfremden Investo-
ren in Vorgaben pressen lassen 
und dürfen nicht zu Verrichtern 
zahnärztlicher Leistungen 
verkümmern.

Dr. Wilfried Woop,
Präsident der Landeszahn
ärztekammer Rheinland-Pfalz:
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Die schöne Arbeitswelt 
existiert oft nur zum Schein.
Dr. Wilfried Woop
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Bereich am besten bei den Niedergelassenen aufgehoben 
seien. „Sie sind schließlich in den gesellschaftlichen Strukturen 
ihrer Region fest verankert. Auch das macht Qualität aus.“

M arienhaus Unternehmensgrupp e sieht 
Private -Equit y-Ent wick lung sehr  k rit isch

„Daseinsvorsorge und Private Equity sind in meinen Augen 
nicht kompatibel, weil jeder Investor eine Rendite erwartet“, 
meint auch Dr. Günter Merschbächer, Geschäftsführer der Mari-
enhaus Holding in Waldbreitbach. Er sieht die Gefahr, dass 
dieses Rendite-Streben zu Lasten der Qualität der Patientenver-
sorgung gehen könnte.

Ihm sei aktuell aber kein Fall bekannt, dass sich versorgungs-
fremde Investoren in die medizinische Versorgung in Rhein-
land-Pfalz einkaufen wollen. Im Seniorenbereich sehe das 
anders aus. Dort seien viele private Investoren auf der Suche 
nach Betreibern für bereits geplante oder noch zu planende 
Seniorenresidenzen oder Seniorenheimen. Merschbächer: 

„Doch die Marienhaus Unternehmensgruppe ist noch nicht 
direkt von einem privaten Investor angesprochen worden.“

S c h w e r p u n k t

„Ich mö chte frei  in  meinen Entscheidungen sein“

Ann-Kathrin Kalski studiert im 9. Semester Zahnmedizin in Mainz und ist Fach-
schafts-Vorsitzende. Sie sieht es sehr kritisch, dass sich Fremd-Investoren im 
Gesundheitswesen breitmachen und die Therapiefreiheit einschränken könnten.

Was sind Ihre Bedenken?
Mich besorgt, dass immer mehr Dentalketten entstehen und die Versorgungsstruktu-
ren verändern werden. So wie ich das derzeit beobachte, siedeln sich diese Filialen 
auch nicht in den ländlichen Gebieten an, wo ein Versorgungsbedarf besteht. Sie 
ziehen in die Städte, da hier vermutlich ein höherer wirtschaftlicher Ertrag erzielt wer-
den kann als auf dem flachen Land. Wenn aber tatsächlich ein Renditedruck beginnt, 
die Therapiefreiheit zu beeinflussen, dann ist das eine gefährliche Entwicklung. 

Welche Auswirkungen sehen Sie auf Ihren künftigen Berufsalltag?
Ich möchte als Zahnärztin frei in meinen Entscheidungen sein. Mit meinen Patientin-
nen und Patienten möchte ich eine verlässliche und gute Vertrauensbasis haben. Dafür ist es wichtig, dass ich für sie frei 
entscheiden kann, welche Behandlung für den jeweiligen Einzelfall richtig ist. Natürlich gibt es ökonomische Zwänge. 
Dessen bin ich mir schon bewusst. Aber die letztendliche Entscheidung, welche Mittel ich einsetze, möchte ich treffen und 
nicht von irgendeinem Investor diktiert bekommen. Das gehört für mich zur Freiberuflichkeit unseres Berufs dazu.

Was sind Ihre Wünsche?
Ich kann mir vorstellen, meinen Berufsweg mit einer Anstellung zu beginnen. In einem Angestelltenverhältnis fällt der Start 
ins Berufsleben leichter. Ich kann meine Arbeitszeiten besser planen und auch auf meine persönlichen Lebensbedürfnisse 
individueller anpassen. Im Team kann ich Beruf und Privatleben einfacher unter einen Hut bekommen, weil die Arbeitszei-
ten auf mehrere Schultern verteilt werden können. Und im Team arbeitet es sich besser, weil der direkte Weg bei Rückfragen 
kurz und ein kollegialer Austausch rasch möglich ist. Mir ist auch wichtig, dass ich mich in meinen beruflichen Anfangsjah-
ren nicht gleich hoch verschulde, weil ich für Praxisinvestitionen Kredite aufnehmen muss. Ich möchte frei von hohen 
finanziellen Verpflichtungen meine berufliche Karriere beginnen. Deshalb finde ich es gut, als angestellte Zahnärztin in 
einer Praxisgemeinschaft oder auch in einem MVZ zu beginnen. Doch möchte ich dort auch faire Arbeitsbedingungen 
vorfinden und keine Fremdbestimmung durch einen Investor, den nur Rendite-Ergebnisse interessieren. 	      (eng)

Daseinsvorsorge und Private 
Equity sind in meinen Augen 
nicht kompatibel, weil jeder 
Investor eine Rendite erwartet. 
Die Marienhaus Unternehmens-
gruppe ist noch nicht direkt von 
einem privaten Investor ange-
sprochen worden.

Dr. Günter Merschbächer,
Geschäftsführer der Marienhaus 
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Die Marienhaus Stiftung in Neuwied ist einer der größten 
christlichen Träger von sozialen Einrichtungen in Deutschland. 
Zum Unternehmen zählen unter anderem 15 Krankenhäuser 
(an 25 Standorten) sowie 23 Alten- und Pflegeheime.

Um Fehlentwicklungen in der Gesundheitsversorgung zu ver-
meiden oder zumindest vorzubeugen, sollte der Staat „endlich 
seinen Investitionsverpflichtungen nachkommen und auch bei 
den Betriebskosten für eine auskömmliche Finanzierung sor-
gen“, erklärt Merschbächer. Nur so lasse sich verhindern, dass 
insbesondere kleinere Häuser finanziell weiter ausbluten.

Und wie s ieht  die  Polit ik  diese Ent wick lung? 

Die Übernahmeaktivitäten von versorgungsfremden Investo-
ren im Bereich der Medizinischen Versorgungszentren haben 
nach Einschätzung der gesundheitspolitischen Sprecherin der 
SPD-Landtagsfraktion Kathrin Anklam-Trapp seit 2017 spürbar 
zugenommen. Bisher fehle es jedoch bundesweit an einer ein-
heitlichen Datengrundlage zur Beteiligung von versorgungs-
fremden Investoren an Medizinischen Versorgungszentren 
sowie zu den Auswirkungen ihrer Investitionstätigkeiten auf 
die Versorgungsqualität. 
Wird die Patientenversorgung durch PE beeinflusst werden? 
Kathrin Anklam-Trapp betont, dass Ärztinnen und Ärzte, aber 
auch Patientinnen und Patienten und deren Angehörige seit 
Jahren über eine fortschreitende Ökonomisierung im Gesund-

heitsbereich klagen. Unbestritten ist ihrer Meinung, dass Ärz-
tinnen und Ärzte zunehmend unter Druck geraten, wirtschaft-
lich rentabel arbeiten zu müssen. Anklam-Trapp: „Klar muss 
aber auch sein, dass dabei die Bedürfnisse der kranken Men-
schen nicht hintenanstehen dürfen. Der Mensch mit seiner 
Erkrankung und nicht die Renditeerwartung muss zu jeder Zeit 
im Mittelpunkt stehen.“ Nicht akzeptabel sei etwa, wenn bei-
spielsweise weniger lukrative Behandlungsangebote aus dem 
Leistungskatalog gestrichen würden, obwohl sie kranken Men-
schen helfen und Leiden lindern.
 
SPD: Es ist  wichtig,  dass der Kapitalgeber keinen 
Einfluss auf medizinische Entscheidung hat

Was kann und sollte die Politik tun, um Fehlentwicklungen in der 
Gesundheitsversorgung durch Private Equity zu vermeiden? 
Kathrin Anklam-Trapp weist darauf hin, dass hochtechnisierte 
Behandlungsmethoden vielfach Praxis-Investitionen in einer 
Höhe erfordern, die nicht mehr von einzelnen Ärztinnen und 
Ärzten getragen werden können und eine Kredit-Finanzierung 
oder Investitionen durch Dritte erforderlich machen. Dabei sei 
aber wichtig, dass der Kapitalgeber keinen Einfluss auf medizi-
nische Entscheidungen habe. Anklam-Trapp: „Diese sind aus-
schließlich Ärztinnen und Ärzten beziehungsweise Zahnärztin-
nen und Zahnärzten vorbehalten. Klar ist: Die Qualität der 
Gesundheitsversorgung darf nicht zu Lasten der Patientinnen 
und Patienten gehen und dem Ziel der Gewinnmaximierung 
geopfert werden.“ Von entscheidender Bedeutung sei zudem 
insbesondere in den ländlichen Regionen, dass Leistungser-
bringer ein langfristiges Engagement eingehen. Notwendig sei 
hier eine „kluge Regulierung durch den Gesetzgeber“. Bei den 
Beratungen zum Terminservice- und Versorgungsgesetz habe 
Rheinland-Pfalz sich dafür eingesetzt, dass MVZ-Gründungen 
nicht uneingeschränkt möglich seien. 

Mit Blick auf das Thema Steuerflucht, das im Zusammenhang 
mit PE auftauche, bestehe in allen Wirtschaftsbereichen Hand-
lungsbedarf, erklärt Anklam-Trapp. Doch im Sinne des solida-
risch finanzierten Gesundheitssystems sollte in jedem Fall mehr 
Transparenz über die Investitionsstruktur von medizinischen 
Versorgungszentren angestrebt werden.

Bündnis90/D ie G rünen:  PE k ann Probleme in 
der  öffentl ichen Daseinsvorsorge verschär fen

Die Fraktion Bündnis90/Die Grünen beobachtet, dass seit 
Anfang 2018 Übernahmen durch versorgungsfremde Investo-
ren im deutschen Gesundheitssektor stark zugenommen 

S c h w e r p u n k t

Rendite-Streben kann 
zu Lasten der Qualität 
der Patientenversor-
gung gehen.
Dr. Günter Merschbächer

Der Mensch mit seiner Erkran-
kung und nicht die Rendite
erwartung muss zu jeder Zeit im 
Mittelpunkt stehen. Es ist nicht 
akzeptabel, wenn beispielsweise 
weniger lukrative Behandlungs-
angebote aus dem Leistungs
katalog gestrichen werden, 
obwohl sie kranken Menschen 
helfen und Leiden lindern.

Kathrin Anklam-Trapp,
gesundheitspolitische Sprecherin 
der SPD-Landtagsfraktion:Fo
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Der Kapitalgeber darf 
keinen Einfluss auf 
medizinische Entschei
dungen haben.
Kathrin Anklam-Trapp
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haben, berichtet der Abgeordnete Andreas Hartenfels, der 
derzeit deren gesundheitspolitische Sprecherin vertritt. Auch 
in Rheinland-Pfalz seien vereinzelt medizinische Versorgungs-
zentren in Mainz, Ludwigshafen oder Koblenz – in einkom-
mensstärkeren Regionen und Ballungsräumen – durch Investo-
ren übernommen worden.

„Das Interesse privater Kapitalgeber offenbart, dass die gesund-
heitliche Versorgung ein sehr lukratives Geschäftsfeld ist, mit 
dem Renditeerwartungen einhergehen“, so der Grünen-Abge-
ordnete. Private-Equity-Gruppen könnten die ohnehin beste-
henden Probleme in der öffentlichen Daseinsvorsorge noch 
verschärfen, wenn sie einen Vorrang betriebswirtschaftlicher 
Erwägungen über eine bedarfsgerechte Versorgung festschrei-
ben, ist er überzeugt. Hartenfels: „Eine zunehmende Profitori-
entierung im Gesundheitswesen führt zur Durchführung von 
unnötigen Behandlungen zur Erreichung von Umsatzzielen 

-umgekehrt können Eingriffe verweigert werden, wenn sie für 
den Anbieter nicht rentabel sind.“ 

Die Politik müsse die Patientinnen und Patienten stärker vor 
schlechter Qualität und medizinischen Eingriffen mit fragwür-

digem Nutzen schützen, fordert er. Dafür sei beispielsweise 
eine Ausweitung der Versorgungsforschung nötig. Auch benö-
tigen die Patientinnen und Patienten mehr Unterstützung, wenn 
sie entscheiden, welche medizinischen Leistungen sie vorneh-
men lassen. Hier wäre es sinnvoll, wenn die gesetzlichen Kran-
kenkassen Hilfestellung geben dürften, so der Abgeordnete.
 
Hartenfels: „Wir bedauern, dass bei der Debatte um Private 
Equity die MVZs sehr negativ konnotiert werden. Wir befürwor-
ten das Konzept der MVZs ausdrücklich und wissen um ihre 
Bedeutung für ein vernetztes, integriertes Gesundheitssystem.“ 
Grundsätzlich halten die Grünen an der Trägervielfalt bei den 
MVZs fest und fordern eine Weiterentwicklung des Rechtsrah-
mens, sodass gerade auch kleinere lokale und regionale Versor-
gungslösungen rechtssicher möglich sind und finanzierbar 
bleiben. „Sinnvoll ist es, die Trägereigenschaft künftig regional 
auf den jeweiligen KV-Bereich zu begrenzen“, schlägt er vor.

Die Problematik der Steuerhinterziehung, die im Zusammen-
hang mit PE oft angesprochen werde, besteht seiner Ansicht 
nach ganz unabhängig von Entwicklungen im Gesundheitswesen.

CDU:  Q ualität  der  Patientenversorgung muss im 
Vordergrund stehen

Hedi Thelen, die gesundheitspolitische Sprecherin der CDU-
Fraktion, beobachtet die Entwicklung im Bereich der versor-
gungsfremden Investoren aufmerksam. Sie befürchtet, dass der 
Charakter der Versorgung sich unerwünscht verändern könne, 
wenn der Betrieb und das Angebot von Gesundheitseinrich-
tungen zum „Geschäftsmodell aus überzogenen Renditemoti-
ven werden“. Thelen: „Für uns muss die Qualität der Patienten-
versorgung im Vordergrund stehen.“

Und sollte es so sein, dass Gewinne, die Fremdinvestoren erzie-
len, „nicht in unser Land zurückfließen, sondern dass Kranken-
versichertenbeiträge, Fördergelder und somit auch Steuergel-
der über Steueroasen an die Kapitaleigentümer geleitet wer-

S c h w e r p u n k t

Wie konnten sich Fremdinvestoren 
platzieren?

Gemäß SGB V dürfen zahnärztliche MVZs nicht in der 
Hand von Investmentgesellschaften, Hedgefonds oder 
Private-Equity-Gesellschaften liegen. Doch es gab bislang 
ein Schlupfloch: Z-MVZ wurden als Tochtergesellschaften 
unter dem Dach eines Klinikträgers angesiedelt. Dieser – 
meist kränkelnde – Klinikträger wurde zuvor aufgekauft 
und dann als Vehikel genutzt, um Zahnarztsitze zu bün-
deln. Und auch wenn der Sitz des Klinikträgers im ländli-
chen Raum sein sollte, das Z-MVZ muss nicht unmittelbar 
dort angesiedelt sein. Es darf auch am Stadtrand im 
hohen Norden stehen; denn die Investoren konnten mit 
Hilfe von Kettenbildung sich bis in den Süden ausbreiten.Das Interesse privater Kapital

geber offenbart, dass die gesund-
heitliche Versorgung ein sehr 
lukratives Geschäftsfeld ist, mit 
dem Renditeerwartungen 
einhergehen. Private-Equity-
Gruppen könnten die ohnehin 
bestehenden Probleme in der 
öffentlichen Daseinsvorsorge 
noch verschärfen, wenn sie einen 
Vorrang betriebswirtschaftlicher 
Erwägungen über eine bedarfsge-
rechte Versorgung festschreiben.

Andreas Hartenfels,
Abgeordneter der Fraktion 
Bündnis90/Die Grünen:Fo
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Zunehmende Profitorien-
tierung führt zur Durch
führung von unnötigen 
Behandlungen zur Errei-
chung von Umsatzzielen.
Andreas Hartenfels
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den, dann muss dies durch geeignete Gesetze unterbunden 
werden“, fordert sie. „Für mich hat ein solches Verfahren mit 
sozialer Marktwirtschaft nichts zu tun“, fügt Thelen hinzu. 

„Wir müssen unsere bestehenden und nach wie vor überwie-
gend guten Strukturen in der Gesundheitsversorgung erhalten“. 
Die Landesregierung müsse ihre Verantwortung für eine Förde-
rung der gesundheitlichen Versorgung wahrnehmen. Im Kran-
kenhausbereich könnten zum Beispiel die unzureichenden 
Zahlungen des Landes für Investitionskosten zu einer existen-
ziellen Gefahr für die Übernahme werden.

AfD:  PE- G eschäf tsmo delle  werden zur  S elektion 
von luk rativen B ehandlungen führen

Die Problematik, dass „ausländisches Private-Equity-Kapital in 
dreistelliger Milliardenhöhe auf den deutschen Gesundheits-
markt drängt, wird die Zielsetzung und Arbeitsweise der erwor-
benen Kliniken oder Medizinischen Versorgungszentren mittel-
fristig verändern“, ist sich Dr. Sylvia Groß, gesundheitspolitische 
Sprecherin der AfD-Fraktion, sicher.

Nicht Behandlungsqualität oder Arbeitsnehmerzufriedenheit 
stehen im Vordergrund des Geschäftsmodells von PE, so Groß. 

„Im Gegenteil: Es werden Arbeitsplatzabbau, Lohnsenkungen 
und Kündigungen von Tarifverträgen ebenso zu erwarten sein 
wie die Einführung von Zielvorgaben und leistungsorientierten 

Vergütungs- oder Prämiensystemen für Führungskräfte. Auf 
Seiten der Patientenversorgung wird Selektion von finanziell 
lukrativen Behandlungen zu beobachten sein.“

(Ausländischen) Konzernen die Möglichkeit zu geben, durch 
Eingriffe in ein sozial und solidarisch finanziertes Gesundheits-
system Renditen im zweistelligen Prozentbereich erzielen zu 
können, lehnt sie ab. Die vom Gesetzgeber vorgesehene Trä-
gervielfalt im Krankenhauswesen dürfe nicht zu einer weitge-
henden Privatisierung und Öffnung des Krankenhausmarktes 
für europaweit agierende Konzerne führen. Dies gelte sinnge-
mäß auch für stationäre Pflegeeinrichtungen und Medizinische 
Versorgungseinrichtungen.  

Was kann aus Sicht der AfD die Politik tun? Für Groß gibt es hier 
mehrere Ansätze. Zum einen sieht sie das DRG-System kritisch, 
da die Personalkosten der Krankenhäuser im Fallpauschalen-
system nur unzulänglich abgebildet und hierdurch die realen 
Betriebskosten nur unzureichend erstattet würden. Zum ande-
ren kämen die Bundesländer ihren Investitionskostenverpflich-
tungen gegenüber Kliniken nur zur Hälfte nach. Hier fordert sie 
die Länder auf, „endlich ihre Zahlungsverpflichtungen in vollem 
Umfang zu erfüllen“, um damit das Weiterbestehen öffentlicher 
Krankenhäuser zu sichern. Das sei die beste Grundlage, um 
Übernahmen „angeschlagener“ Kliniken zu verhindern.

S c h w e r p u n k t

Wenn aus Gesundheitseinrich-
tungen Geschäftsmodelle aus 
überzogenen Renditemotiven 
werden, dann verändert dies 
unerwünscht unseren Versor-
gungscharakter. Für uns muss die 
Qualität der Patientenversorgung 
im Vordergrund stehen.

Hedi Thelen,
gesundheitspolitische Sprecherin 
der CDU-Fraktion:Fo
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Wir müssen unsere beste-
henden und nach wie 
vor überwiegend guten 
Strukturen in der Gesund-
heitsversorgung erhalten.
Hedi Thelen

Die Bundesländer sollen ihre 
Investitionskostenverpflichtungen 
gegenüber Kliniken in vollem 
Umfang erfüllen, um damit das 
Weiterbestehen öffentlicher 
Krankenhäuser zu sichern. Das ist 
die beste Grundlage, um Über-
nahmen angeschlagener Kliniken 
zu verhindern.

Dr. Sylvia Groß,
gesundheitspolitische Sprecherin 
der AfD-Fraktion:Fo
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Bei der Patientenver
sorgung wird Selektion 
von finanziell lukrativen 
Behandlungen zu 
beobachten sein.
Dr. Sylvia Groß
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Ferner müssten Gewinnerzielungsabsichten von Konzernen in 
einem sozialen und solidarischen Gesundheitssystem bestimm-
ten Grenzen unterliegen: Neben Personaluntergrenzen in Klini-
ken und Pflegeeinrichtungen, engmaschigen Behandlungs-
Qualitätskontrollen durch den MDK, fester Einbindung der 
privaten Einrichtungen in die Landeskrankenhauspläne seien 
zunächst die Einstiegshürden für PE zu erhöhen. Auch sei die 
Inhaberschaft von Medizinischen Versorgungszentren aus-
schließlich in die Hände von freiberuflich tätigen Ärzten zu 
legen und Ausnahmen nur im Bereich der Sicherstellung der 
ambulanten Versorgung zu erlauben.

Die FDP-Fraktion ließ die Nachfrage zum Thema Private Equity 
unbeantwortet.

Medizinhistoriker: Das System droht zu entgleisen

Für den Berliner Medizinhistoriker Prof. Dr. Dr. Dr. Paul Ulrich 
Unschuld stellt sich die Situation wie folgt dar: Das Gesund-
heitswesen ist im Umbruch und entwickelt sich hin zu einer 
industriellen Gesundheitswirtschaft. Er sieht die grundlegende 
Tendenz, so wenig Steuergelder wie möglich ins Gesundheits-
wesen einzubringen, aber so viel wie möglich herauszuholen. 
Darauf weist er auch in seinem Buch „Ware Gesundheit. Das 
Ende der Klassischen Medizin“ hin. 

Diagnose, Therapie und auch die Prävention würden zuneh-
mend dem Diktat einer Industrialisierung der Abläufe und der 
Strukturen unterworfen, konstatiert er und warnt zugleich vor 
den Folgen der Kommerzialisierung: „Das System droht zu ent-
gleisen.“
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An wen verk aufen Private -Equit y-Fonds b ei  einem „Exit “?

Im Bereich der Gesundheitsversorgung in Deutschland wurden bisher erst 22 Exits bekannt, berichtet verdi auf seiner 
Internetseite. Private-Equity-Fonds hätten dabei am häufigsten an andere Private-Equity-Gesellschaften verkauft (16 soge-
nannte Secondary Buyouts). Der Pflegeheimbetreiber Casa Reha ist von 1998 bis 2015 viermal verkauft worden (ECM Equity 
Capital Management – Advent International – HgCapital – Korian), die GHD GesundHeits GmbH Deutschland von 2007 bis 
2014 dreimal (Equistone Partners Europe – IK Investment Partners – Nordic Capital) und der Pflegeheimbetreiber Alloheim 
zwischen 2008 und 2017 ebenfalls dreimal (Star Capital Partners – Carlyle Group – Nordic Capital). 

Öffentliche und freigemeinnützige Träger werden bei einem Bieterverfahren weder mithalten können noch wollen. Das-
selbe dürfte für kleine private Träger gelten. Neben einem Börsengang kommen also vor allem die großen privaten deut-
schen oder internationalen Gesundheitskonzerne als Käufer infrage, schätzt verdi.

Die durchschnittliche Haltedauer (Zeitraum zwischen Kauf und Verkauf ) scheint mit etwa 5,4 Jahren etwas länger zu sein 
als der Durchschnitt in Deutschland insgesamt. Der „Private Equity Exit-Report Januar 2004 bis April 2017“ von Pricewater-
houseCoopers nennt für die ab 2007 in Deutschland getätigten Investitionen im Bereich „Healthcare & Pharma“ 4,0 Jahre, 
für alle Branchen 3,9 Jahre.    									                    (eb)

Woher kommen die  Käufer?

Die in Deutschland Gesundheitseinrichtungen kaufen-
den Private-Equity-Gesellschaften kommen bisher aus 
Großbritannien (12), Deutschland (11), den USA (6), Frank
reich (3), den Niederlanden, Belgien, Schweden (jeweils 2), 
Luxemburg, der Schweiz und Jersey (jeweils 1). Dies geht 
aus einer Analyse hervor, die verdi auf seiner Internetseite 
veröffentlicht hat.    			                   (eb)

Forderungen der  L andesär ztek ammer

•	 Jede Investor-Änderung eines MVZs muss dem Zulas-
sungsausschuss gemeldet werden.

•	 Es dürfen nur fachübergreifende MVZs genehmigt 
werden.

•	 Der Sitz soll an die Region gebunden sein.


