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Die gesellschaftlichen, wirtschaftlichen und
gesetzlichen Rahmenbedingungen sozialwirtschaftlicher
Unternehmungen sind stark im Umbruch. Dies hat

auch Auswirkungen auf die Investitionsfinanzierung
neuer Geschaftsmodelle und fiir Immobilien. Doch

trotz enormen Handlungsdrucks sind Griindlichkeit

und Weitsicht oberste Gebote fiir die Planungsphase.

Die Nachfrage nach den vielfaltigen Leis-
tungen der Sozial- und Gesundheitswirt-
schaft steigt kontinuierlich an. Gleichzei-
tig vollziehen sich teilweise elementare
Verdnderungen hinsichtlich rechtlicher
Rahmenbedingungen, Branchenstruk-
turen und Geschiftsmodellen.

Zur Sicherung der Zukunftsfahigkeit
haben die Sozial- und Gesundheitsun-
ternechmen in den kommenden Jahren
einen immensen Finanzierungsbedarf.
Maf3geblicher Erfolgsfaktor ist eine
individuell passende und ganzheitliche
Investitionsstrategie. Dieser Beitrag be-
leuchtet einige aus Sicht einer Fachbank
zentrale Aspekte.

Sozialwirtschaft — Ein
Wachstumsmarkt im Wandel

Bezogen auf die Umsitze sind die Wirt-
schaftsbereiche Gesundheits- und Sozial-
wesen sowie Bildung insgesamt weiterhin
durch ein wachsendes Marktvolumen
gepragt. So haben sich im Zeitraum von
2010 bis 2015 die Gesamtausgaben aller
Ausgabentriger fur Einrichtungen und
Dienste im Wirtschaftsbereich Gesund-
heits- und Sozialwesen um 18,2 Prozent
auf 344,2 Milliarden Euro kontinuierlich
erhoht (Gesundheitsberichterstattung
des Bundes, www.gbe-bund.de, abge-
rufen am 31.03.2017).

Auf die Entwicklung der Versorgungs-
kapazitdten in den einzelnen Branchen
wirkt dieses Marktwachstum in unter-
schiedlicher Weise. Wihrend beispiels-
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weise in den Sektoren des Wohnens und
der Pflege von Senioren sowie der Kin-
dertagesbetreuung ein Ausbau der Kapa-
zitdaten im Sinne zusdtzlicher Einrichtun-
gen und Pldtze vorherrscht, ist insbeson-
dere in den Bereichen Krankenhaus und
Rehabilitation ein leichter Ruckgang der
Einrichtungs- und Bettenzahlen festzu-
stellen. In diesen Branchen vollziehen
sich die Konsolidierungsprozesse nicht
nur durch die Schlieffung von Einrich-
tungen, sondern auch durch Fusionen
und Verbundbildung.

Zahlreiche Anbieter sind mit um-
fassenden Sanierungs- und Moderni-
sierungsbedarfen bei ihrem Immobili-
enbestand konfrontiert sowie mit der
Notwendigkeit zur Verdnderung ihrer
Geschiftsmodelle. Im Fokus stehen hier-
bei vor allem die Dezentralisierung und
Ambulantisierung von Angeboten, die
Konversion von Komplexeinrichtungen
sowie eine quartiersnahe Versorgung.

Mit neuen Geschiftsmodellen gehen
teilweise verinderte Immobilienstruk-
turen und Immobilientypen einher.
Mehrdimensionale Geschiftsmodelle
benotigen Immobilien, die mehreren An-
gebotsformen Raum bieten. Auch werden
Leistungen — vor allem der Altenhilfe und
der Eingliederungshilfe — zunehmend
in normalen Wohnimmobilien statt in
speziellen Sozialimmobilien erbracht.

Die aufgezeigten Entwicklungen ste-
cken nicht zuletzt den Rahmen fiir In-
vestitionsfinanzierungen neu ab. Der Be-
darf an Kredit- und Kapitalmarktmitteln
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steigt und neben der Immobilienfinanzie-
rung gewinnt die Unternehmensfinanzie-
rung u. a. fiir Fusionen, Ubernahmen und
Angebotsinnovationen an Bedeutung. Es
verbreitert sich die Spanne sowohl der
benotigten Finanzierungsvolumina als
auch der Finanzierungsinstrumente.

Griindlichkeit und Weitsicht
bei der Anpassung von
Gebadudestrukturen

Sehr viele Investitionsanlisse beziehen
sich auf die Anpassung vorhandener
Gebaudestrukturen. Solche Mafinah-
men sind immer mit besonderen Her-
ausforderungen verbunden. Wo rechtlich
vorgegebene Ubergangsfristen ablaufen,
entsteht nicht selten ein enormer Hand-

Nachfinanzierungsbedarf. Hier kann
eine verbindliche Abstimmung mit der
zustandigen Aufsichtsbehorde fur Pla-
nungssicherheit sorgen.

Auf Basis der Status-quo-Analyse und
unter Berticksichtigung der gesetzlichen
und wettbewerblichen Anforderungen
sowie der Wirtschaftlichkeit ist der an-
gestrebte Soll-Zustand der Immobilie
zu skizzieren.

Wirtschaftlichkeit iiber die
gesamte Nutzungsdauer

Eine stringente Kostenfokussierung ist
entscheidend fur die Planungs- und Um-
setzungsphasen. Alle Planungsunterlagen
sind auf Ubereinstimmung mit baurecht-
lichen und bautechnischen Bestimmun-

»Neben der Immobilienfinanzierung

gewinnt die Finanzierung von

Fusionen, Ubernahmen und neuen

Angeboten an Bedeutung«

lungsdruck auf die Anbieter. Dennoch
sind Griindlichkeit und Weitsicht oberste
Gebote fur die Planungsphase.

Den Planungen muss eine umfassende
Status-quo-Analyse des Immobilienbe-
standes zugrunde gelegt werden. Beno-
tigt wird ein Uberblick beispielsweise
uber die Flachen und deren Nutzung,
die Anzahl der Pldtze in der Pflege oder
der Mieteinheiten im Betreuten Wohnen,
die Restbuchwerte, die Investitionskos-
tensdtze, die gegebenenfalls bestehenden
Mietvertrage sowie uiber alle laufenden
Zahlungsverpflichtungen.

Zweckgebundene Fordermittel
konnen die Veranderungsmoglichkei-
ten einschranken, beispielsweise eine
Umwidmung von stationdrer Pflege
in ambulant betreute Wohnformen.
Von erheblicher Bedeutung sind auch
Informationen uber etwaige Bestands-
schutzregelungen. So kann ein Erwei-
terungsbau unter Umstianden die Be-
standsschutzsituation fir eine bereits
vorhandene Immobilie verdndern. In
der Folge konnen beispielsweise Auf-
lagen zu Doppelzimmeranteilen oder
zur Barrierefreiheit relevant werden.
Unter Umstdnden droht ein erheblicher

gen sowie hinsichtlich der Kostenansitze
zu prifen. Wihrend der Baumafsnahmen
konnen durch eine baubegleitende Qua-
litatskontrolle die Ausfiihrungsqualitat
sowie die Einhaltung der projektierten
Baukosten tiberwacht werden.

Die Wirtschaftlichkeit des Investiti-
onsvorhabens ist iber die gesamte Nut-
zungsdauer der Immobilie zu betrach-
ten — sowohl fiir die Investitions- oder
Bauphase als auch fiir den anschliefSen-
den Bewirtschaftungszeitraum.

Differenzierter Businessplan
fiir multidimensionale
Geschaftsmodelle

Neben Bonitit und Sicherheiten ist das
jeweilige Geschiaftsmodell ein Anker-
punkt jeder Finanzierung. Dem hoheren
Komplexitiatsgrad mehrdimensionaler
Geschiftsmodelle, die beispielsweise
vollstationdre Dauerpflege, Betreutes
Wohnen und Tagespflege umfassen, muss
bei der Analyse der Erfolgsvoraussetzun-
gen unbedingt Rechnung getragen wer-
den. Nachfrage- und Wettbewerbssitu-
ation, marktfahiger Preise und formaler
Betriebsvoraussetzungen sind individuell

fur die einzelnen Leistungsbausteine zu
betrachten.

Je nach regionaler Auspragung ist
der Mangel an verfiigbaren Fachkraf-
ten ein bedeutsamer Risikofaktor bei
Investitionen. Nicht zuletzt bei Wachs-
tumsfinanzierungen sollte deshalb ein
Konzept fur die zumindest mittelfristige
Sicherstellung des Fachkriftebedarfs im
Businessplan enthalten sein. In diesem
Zusammenhang ist eine erfolgreiche
Markenbildung des eigenen Unterneh-
mens gegenuber Mitarbeitenden ebenso
wichtig geworden wie gegentiber Kunden
und Bewohnern.

Passende Finanzierungsstruktur

Abhingig vom Finanzierungszweck und
der langfristigen Unternehmensstrategie
hat die Auswahl geeigneter Finanzie-
rungsinstrumente zu erfolgen. Hierbei
sind zwingend die Auswirkungen auf die
Kapitalstruktur zu beachten. Im Fokus
steht die kurz- und mittelfristige Ent-
wicklung der Eigenkapitalquote, welche
mafsgeblich die Bonitit, die Hohe der
Finanzierungskosten sowie den Kredit-
spielraum fur nachfolgende Investitionen
beeinflusst.

Neben Eigenkapital und Fordermit-
teln ist in der Regel Fremdkapital in
Form von Darlehen der Hauptpfeiler
von Finanzierungen. Mit einer moglichst
langen Zinsbindung profitiert der Kredit-
nehmer nachhaltig von dem derzeit his-
torisch niedrigen Zinsniveau. Das glei-
che Ziel verfolgen Forward-Darlehen fiir
konkrete Investitionsvorhaben in naher
Zukunft. Als Alternative zum Bankdar-
lehen bietet sich speziell bei Investitionen
in die Ausstattung das Leasing an.

Bei einer langfristigen Wachstums-
strategie ist die Wahrung des weiteren
Kreditspielraums von Bedeutung. Hier
spielt die sogenannte Mezzanine-Finan-
zierung ihre Stiarken aus. Die Aufnahme
von Mezzanine-Kapital kann sich positiv
auf das wirtschaftliche Eigenkapital des
Unternehmens auswirken und damit den
Kreditspielraum erweitern sowie eine
gunstigere Mischfinanzierung — zumeist
in Kombination mit Bankdarlehen — er-
moglichen.

Finden die aufgefuhrten Aspekte in der
Zusammenarbeit mit einem branchen-
kundigen Bankpartner Berticksichtigung,
steht einer nachhaltig erfolgreichen Fi-
nanzierung von Wachstum und Wandel
in der Regel nichts mehr im Wege. =
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