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Private Anleger beteiligen
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Trager missen sich rechtzeitig Geld fur ihr Bauprojekt sichern.
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Wie sie Wohnungen verkaufen oder Aufteilermodelle nutzen.

s gilt, attraktive Einrichtungen zu bauen

und damit konstant hohe Belegungs-

quoten zu erzielen und dabei regelma-
Rig Investitionen im hohen einstelligen Mil-
lionenbereich zu titigen. Das gleicht der
Quadratur des Kreises.
ODb Neubau oder Sanierung -
ein wesentlicher und zuneh-
mend anspruchsvollerer Bau-
stein ist die Finanzierung.
Konkret: Die Trdger miissen
sich moglichst frithzeitig die
Mittel fiir ihre Investition si-
chern. Dabei erscheint es
doch auf den ersten Blick so
einfach. Banken reichen ,billi-
ges’ Geld, also Kredite mit historisch nied-
rigen Zinssitzen aus. Diese sollen scheinbar
gerade in Immobilien, also sogenanntes ,Be-
tongold’ flielen.
Doch weit gefehlt: Wer als Betreiber oder
Investor einer Pflegeimmobilie Bankkredite

selbst

ohne Eigenkapital von mindestens 20 Pro-
zent beantragen will, muss Unterlagen zum
Marktumfeld, zum Betreiber und zur Un-
ternehmensplanung im Voraus einreichen,
ohne die Gewissheit zu haben, den er-
sterbten Kredit auch zu erhalten.

Warum ist das so? In den Augen der Kredit-
wirtschaft ist eine stationére Altenpflegeein-
richtung keine klassische Wohnimmobilie,
sondern ein Wirtschaftsgut mit einer Le-
benszeit von 20 bis 25 Jahren. Innerhalb de-
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Trager
konnen ihr
Eigenkapital

erhohen.

rer muss die Investition refinanziert sein, da
sich Pflegekonzepte dndern konnen oder
einfach Marktdruck tber Konkurrenz be-
steht. Was also tun? Eine Moglichkeit besteht
darin, sich selbst Eigenkapital zu erschlie-
Ben. So konnen Trager etwa
den Neubau einer stationdren
Einrichtung mit einer wei-
teren Investition im Bereich
des Betreuten Wohnens flan-
kieren und diese Wohnungen
dann tber die Bildung von

Wohnungseigentum  nach
dem Wohnungseigentumsge-
setz verkaufen.

Der Vorteil: Eigentumswoh-
nungen im Betreuten Wohnen
sind attraktiv gerade auch im lo-
kalen Umfeld und versprechen
deshalb Kaufpreise des 20- bis
25-fachen der Jahresnettokalt-
miete. So kann ein Betreiber Ei-
genkapitalpolster schaffen. Die
Leistungen des Betreuten Woh-
nens bildet er {iber einen eigenen
ambulanten Dienst ab und
schafft sich selbst einen Kreis po-
tentieller spiterer Bewohner.
Dabei entstehen Renditen nur
dann, wenn Trager vorab eine
saubere Finanzierung darstellen
konnen, die die Regeln der Mak-
ler- und Bautridgerverordnung
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beriicksichtigt. Banken achten darauf, dass
das Betreiberrisiko vom zu finanzierenden
Bautrégerrisiko gesellschaftsrechtlich und
damit haftungsrechtlich getrennt sind.

Pflegeheim aufteilen

Ein anderer Weg zur Refinanzierung von In-
vestitionen im stationdren Bereich sind die
sogenannten Aufteilermodelle, die gerade
im derzeitigen Marktumfeld mit Niedrigzin-
sen und dem permanenten Ruf nach Sach-
werten marktgéngig sind.

Grob vereinfacht teilt ein Tréger eine statio-
nére Altenpflegeeinrichtung in Wohnungs-
eigentum nach dem Gesetz tiber das Woh-
nungseigentum und das Dauerwohnrecht
auf und bildet damit je Pflegebett ein Woh-
nungseigentumsgrundbuchblatt. Dann wird
diese Einrichtung an den Kapitalmarkt ge-
bracht, also Anleger gesucht, die ein solches
Wohnungseigentum in einer Pflegeimmobi-
lie kaufen wollen. Dies sind insbesondere
auch Kleinanleger, die in Sachwerte investie-
ren wollen. Alle Kaufer zusammen bilden
die Wohnungseigentimergemeinschaft, die
tiber den gewiéhlten Verwalter als Vermieter
dem Betreiber der Einrichtung gegeniiber-
tritt. In solchen Aufteilermodellen liegen
Renditechancen, da die Kaufpreise in der
Regel dem 16,5 bis 17,5 fachen der Jahresnet-
tokaltmiete entsprechen.

Dies ist fiir Betreiber und Investoren verlo-
ckend, so dass diese anstreben sollten, im Ver-
trieb als Initiator aufzutreten und damit den
eigentlichen Wert der Pflegeimmobilie selbst
zu heben und nicht ausschliefSlich den profes-
sionellen  Projektentwicklern zu
tiberlassen.

Eine solche Initiatorenrolle er-
fordert jedoch Vorarbeit in der
rechtlichen Strukturierung und
dem Zugang zum Kapitalmarkt,
lohnt sich jedoch, wenn man die
moglichen Renditen sieht.
Investoren kénnen solche Mo-
delle noch dadurch flankieren,
dass man bei grofleren Grund-
stiicksflichen den nicht in der
Altenpflege nutzbaren Teil etwa
tiber vorhabenbezogene Bebau-
ungspldne zu Bauland macht und
dann fir klassischen Wohnungs-
bau verduflert.

11| 2017 WOHLFAHRTINTERN




