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Investoren drangen in die Zahnmedizin — Kettenbildung schreitet voran

Ungeachtet der wachsenden Kritik an fremdkapitalfinanzierten Medizinischen Versorgungszentren (MVZ) wéachst deren
Zahl kontinuierlich — auch in der Zahnmedizin. Das belegt die jingste MVZ-Statistik der Bundes-KZV, die Ende April

erschienen ist.

Demnach gab es Ende 2021 bundesweit 1289 zahnmedizini-
sche MVZ — 17 Prozent mehr als im Vorjahr. 351 davon sind
MVZ mit Investoren-Beteiligung, die restlichen 938 sind in der
Hand von Zahnarzten. Mit 1191 MVZ liegt der Schwerpunkt
im Gebiet der alten Bundeslander. Bayern ist mit 221 MVZ
und einem Gesamtanteil von 17,1 Prozent weiterhin eine MVZ-
Hochburg. In den finf neuen Bundeslandern gibt es dagegen
insgesamt nur 98 MVZ, was einem Gesamtanteil von 7,6 Prozent
entspricht.

Maoglich wurde dieses Wachstum durch das 2015 in Kraft
getretene GKV-Versorgungsstarkungsgesetz, das fachgruppen-
gleiche MVZ erlaubte. Davor gab es bundesweit nur 28 (!)
MVZ. Innerhalb von sechs Jahren sind somit 12671 neue MVZ
zugelassen worden, davon mit 1186 die Uberwiegende Mehr-
heit als fachgruppengleiche MVZ. Seit der Gesetzesdnderung
kdnnen neben Zahnarzten auch Krankenhduser, gemeinnitzige
Trager oder Kommunen ein Zahnmedizinisches Versorgungs-
zentrum grinden. Ein MVZ kann als Personengesellschaft, ein-
getragene Genossenschaft, GmbH oder in einer ¢ffentlich-
rechtlichen Rechtsform gegriindet werden.

Seit 2017 nutzen Finanzinvestoren verstarkt die Moglichkeit,
um mittels fachgruppengleicher MVZ in den Dentalmarkt zu
investieren. Daflir muUssen sie lediglich in den Besitz eines MVZ-
Tragers kommen. In den meisten Féllen wird ein finanzschwaches
Krankenhaus erworben, das weder fachlich noch rdumlich einen
Bezug zu den zu griindenden MVZ haben muss. Das Kranken-
haus griindet dann eine Tragergesellschaft, meist in Form einer
GmbH, die MVZ grindet oder Zahnarztpraxen aufkauft, die
dann wiederum in MVZ umgewandelt werden. Die Investo-
ren kédnnen mit nur einem Krankenhaus eine MVZ-Konzern-
struktur aufbauen. Ende 2021 waren 14 Finanzinvestoren im
deutschen Dentalmarkt tatig (Abbildung 1). 13 dieser Investoren
verfligen bereits Gber mindestens ein als MVZ-Trager fungieren-
des Krankenhaus. Insgesamt gehdrten diesen 13 Investoren
zum 31.12.2021 334 zugelassene MVZ. Die den KZVen eben-
falls zum 31.12.2021 vorliegenden Neuantrage zeigen, dass die
bekannten Finanzinvestoren weiter in den deutschen Dental-
markt investieren wollen und weitere Finanzinvestoren ernst-
hafte Plane haben, ebenfalls in Beteiligungen oder Ubernah-
men von MVZ zu investieren.

Die Steigerung des Anteils der MVZ mit Fremdkapitalbeteiligung
von 23 auf 27 Prozent innerhalb eines Quartals ist im Wesent-
lichen auf die Ubernahme zweier Ketten durch Finanzinvestoren
zurlickfuhren. So ist die MVZ-Kette Fair Doctors von Ergon Capital
aus Luxemburg Ubernommen worden. Diese besteht aus aktuell
22 Standorten in Nordrhein und ist damit die drittgréBte MVZ-
Kette in Deutschland. Bei der zweiten Ubernahme durch einen
Investor handelt es sich um das Unternehmen Patient 21, hinter
dem mehrere Private-Equity-Fonds und Privatinvestoren stehen.
Zudem hat die Jacobs Holding sdmtliche Anteile an der Prophylaxis
HoldCo vom Investor EQT Ubernommen und I6st mit den laut
aktuellem Stand 73 zahnarztlichen Versorgungszentren Investcorp
(65 MVZ) als bisherigen Markfuhrer im Bereich der Investoren-
MVZ ab. Zudem verfligt die Jacobs Holding kinftig Uber zwei
grundungsberechtigte Krankenhauser. Somit darf sie in jedem
Planungsbereich doppelt so viele Zahnarztstellen auf ihre MVZ
vereinen wie zuvor. Eine weitere Ubernahme betrifft die
zahneins-Gruppe (Investor: PAI Partners). Diese hat die meis-
ten zu KonfiDents gehérigen MVZ vom bisherigen Investor
Altor Gbernommen. Zum 31.12.2021 verfugte zahneins Gber
72 MVZ und liegt damit knapp hinter der Jacobs Holding auf
Platz 2.

Durch diese Ubernahmen ist der Zuwachs der Investoren-MVZ
2021 (117) erstmals hoher ausgefallen als der Zuwachs der
Nicht-Investoren-MVZ (71). Nach Ausbruch der Corona-Pandemie
stagnierte die Entwicklung bei den Investoren-MVZ kurzzeitig.
Vermutlich wollten die Kapitalgeber die Entwicklung abwarten,
bevor sie weitere Investitionen tatigen. Ab 2021 lieBen sich
bereits wieder Zuwachse in dhnlicher Hohe wie vor der Pande-
mie feststellen. Es ist anzunehmen, dass sich die dynamische
Entwicklung in den kommenden Jahren auf dem bisherigen Ni-
veau fortsetzen wird. Grundséatzlich 1asst sich beobachten, dass
Investoren derzeit verstarkt etablierte und bisher von Zahnarz-
ten betriebene MVZ (oder Praxen) Ubernehmen, statt neue zu
grinden. Bereits vor der Corona-Pandemie steckte die MVZ-
Kette Dr. Z in finanziellen Schwierigkeiten. Anfang August
2020 wurde fur die Dr. Z Medizinisches Versorgungszentrum
GmbH das Insolvenzverfahren ergffnet. Daraufhin sind finf
Standorte von Dr. Z geschlossen worden, sodass insgesamt
noch 17 Standorte Gbrig sind. Zwischenzeitlich war unklar, ob
die gesamte Kette vor dem Aus stehen kénnte. In den letzten
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Im zahnérztlichen Bereich tétige Finanzinvestoren nach Anzahl ihrer MVZ
Stand: 31.12.2021
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Quartalen fanden jedoch keine weiteren SchlieBungen mehr
statt. Drei der funf ehemaligen Standorte von Dr. Z wurden von
einer anderen MVZ-Kette Ubernommen, die inzwischen ebenfalls
einem Investor zuzurechnen ist (Patient 21).

Mit dem Terminservice- und Versorgungsgesetz (TSVG) wurde
eine Beschrankung der Marktanteile von Investoren-MVZ ein-
gefuihrt. Dennoch ist auch nach Inkrafttreten des TSVG weiter-
hin ein starker Zuwachs zu beobachten. Aufgrund der meist
verschachtelten, undurchsichtigen Eigentimer- und Beteiligungs-
strukturen ist es schwierig, alle im deutschen Dentalmarkt tati-
gen Investoren und zugehorigen MVZ zu identifizieren. Es ist
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durchaus moglich, dass mehr Investoren in zahnarztliche MVZ
investiert haben als bislang vermutet. Abbildung 2 zeigt die Ver-
netzung der funf groBten MVZ-Ketten in Deutschland. Alle Gb-
rigen 222 MVZ-Ketten haben maximal 14 Standorte. Mittler-
weile gibt es drei groBe Ketten, die in mehreren KZV-Bereichen
vertreten sind (Dr. Z in acht KZVen, Acura in zwdlf KZVen und
die MVZ von Dr. Duong in zehn KZVen). Eine weitere Kette
(AllDent), die immerhin in sieben KZV-Bereichen vertreten ist,
hat noch zu wenige Standorte, um zu den finf groBten Ketten
zu gehoren. Innerhalb von nur vier Quartalen hat sich Acura
(Investcorp) hinsichtlich der Standortzahl zur groBten MVZ-Kette
in Deutschland entwickelt — Tendenz weiter steigend mit aktuell
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Geografische Lage der Medizinischen Versorgungszentren in Deutschland
nach Medianeinkommen und Stadt/Land
Stand: 31.12.2021
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65 MVZ! Die Zahl der MVZ von Dr. Z hin-
gegen war zuletzt aufgrund des Insol-
venzverfahrens ricklaufig: Gab es im
zweiten Quartal 2020 noch 22 MVZ-
Standorte (und eine Praxis), so sind es
jetzt nur noch 17 MVZ. Die mittlerweile
22 Standorte der Kette Fair Doctors lie-
gen alle im Bereich der KZV Nord-
rhein. 15 MVZ-Standorte vereint die Kette
Meindentist auf sich, davon liegen 14 in
Berlin und einer in Brandenburg. Bei die-
sen beiden Ketten kommen weiterhin
regelmaBig neue Standorte hinzu. Erst
seit zwei Quartalen sind die MVZ von
Dr. Doung in der Gruppe der finf gréBten
MVZ-Ketten vertreten. Die ersten Stand-
orte wurden 2019 in Hessen und Baden-
Wirttemberg gegriindet. Weitere kamen
kontinuierlich dazu, sodass Dr. Doung
mittlerweile die zweitgroBte Kette in
Deutschland ist. Die Kette ZTK Zahnarzt-
liche Tageskliniken (ehemals Dr. Eichen-
seer) befindet sich hingegen nicht mehr
in der Gruppe der funf groBten MVZz-
Ketten.

Ende 2021 waren in den 1289 MVZ ins-
gesamt 713 Vertragszahnarzte, 4223
angestellte Zahnarzte und 871 Assistenz-
zahndrzte tatig. Die Uberwiegende Anzahl
der MVZ haben ihren Sitz in stadtischen
Gebieten. Dieser Anteil lag Ende 2021
mit 1035 MVZ bei rund 80 Prozent.
Nur rund 20 Prozent befanden sich in
landlichen Gebieten. Wie aus Abbildung 3
ersichtlich, siedeln sich MVZ insbeson-
dere in GroBstadten wie Berlin, Koln
und Minchen, in den Ballungsrdumen
in Nordrhein-Westfalen und in den GroB-
rdumen Stuttgart und Frankfurt am Main
an. In den neuen Bundeslandern hin-
gegen gibt es groBe Bereiche, in denen
sich Uberhaupt keine MVZ befinden.
Sie sind hier allenfalls in den groBeren
Stadten wie Dresden oder Leipzig ver-
treten.

Mit 1015 MVZ hatten zum Jahresende
2021 rund 79 Prozent aller MVZ in Deutsch-
land die Rechtsform einer GmbH, rund
20 Prozent waren Personengesellschaf-
ten. Verschwindend gering sind dage-
gen Partnerschaftsgesellschaften sowie
offentlich-rechtliche Rechtsformen (Ab-
bildung 4).
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