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Revitalisierung

Wertsteigerung im Bestand

Die demografische Entwicklung beschert Pflegeimmobilien derzeit konjunkturunabhangig stabile

Wachstumsraten. Mit entsprechenden Konzepten lassen sich auch in Bestandsobjekten deutliche

Wertpotenziale heben. Warum fiir Betreutes Wohnen genutzte Objekte dazu besser geeignet sind

als stationare Pflegeeinrichtungen, erklart unser Gastautor anhand eines Praxisbeispiels.

evor mit der Revitalisierung einer Immobilie be-
B gonnen werden kann, muss ein geeignetes Ob-
jekte identifiziert werden. Der Makrostandort kann
beispielsweise als investitionsfahig angesehen wer-
den, wenn er folgende Kriterien erfillt: Es handelt
sich um eine Metropolregion oder Subzentrum mit
mehr als 10.000 Einwohnern und einem Einzugsge-
biet mit mehrals rund 50.000 Einwohnern und einer
positiven soziodemografischen Entwicklung.

Der Mikrostandort hingegen lasst sich immer
nur im konkreten Fall beurteilen. Deshalb orientiert
sich dieser Beitrag im Folgenden an einem Objekt,
das die auf Wohn- und Pflegeimmobilien speziali-
erte Vivum Gruppe erworben hat. Es liegt nahe an ei-
nem Stadtteilzentrum, mit guter Anbindung an den
offentlichen Personen-Nahverkehr und in der Nach-
barschaft befindet sich ein gewachsenes Wohnquar-
tier. Unabdingbar fiir eine positive Investitionsent-
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zielte MalRnahmen zu erreichen-
den Marktwert liegen.

Die Wertschopfungspotenziale lassen
sich an folgenden fiinf Erfolgskriteri-
en festmachen:

1. Standortauswahl: Nicht nur der Mi-
krostandort, auch der Makrostand-
ort muss investitionsfahig sein.

4. Finanzierungsstruktur: Sie muss so-
wohl den Ankauf als auch die bau-
lichen MaBnahmen sicherstellen.
Banken gewdhren fiir Objekte des

.Konzept und Betreiberauswahl: Das
umzusetzende Konzept muss den
Bediirfnissen der Senioren entspre-
chen. Der Betreiber sollte erfahren
und bonitatsstark sein.

.Transaktionsstruktur: Objekte mit
Sanierungsstau und/oder Moder-
nisierungsbedarf ermdéglichen In-
vestoren Ankaufe zu Preisen, die
teils deutlich unter dem durch ge-

Betreuten Wohnens zudem hohere
Auslaufe als fuir stationdre Pflege-
immobilien.

. Bauliche Herausforderungen: Die Sa-

nierung im laufenden Betrieb ver-
langt nach einer ziigigen Umsetzung.
Flachenoptimierende MaRRnahmen
und idealerweise auch solche, die das
Umfeld aufwerten, sollten nicht ver-
gessen werden. <

scheidung ist, wie in diesem Fall auch, das urbane
Umfeld mit einem seniorengerecht gestalteten of-
fentlichen StraRenraum.

Die Betreiberauswabhl fiel in dem aktuellen Bei-
spiel leicht: Verkaufer und Generalmieter war und ist
ein erfahrener mittelstandischer Betreiber. Der im
Zuge der Sale and Lease Back-Transaktion neu abge-
schlossene Mietvertrag umfasst unteranderem eine
Laufzeit von 20 Jahren plus Option einer Verlange-
rung um finf Jahre, eine Indexierung der Miete in
Hohe von 70 Prozent bei zehn Prozent VPI — Anstieg
(Verbraucherpreis-Index), eine Transparenzklausel
zur regelmaRigen Einsicht in Belegungszahlen und
die Betriebswirtschaftlichen Auswertungen sowie
eine Mietsicherheit mittels Patronatserklarung.

Zukunftsfahiges Betreiber-Konzept
Wichtig ist die Zukunftsfahigkeit des vom Betreiber
vor Ort umgesetzten Konzepts. Es setzt auf Service-
Appartements in komplementarer Nutzung mit ei-
ner Tagespflege sowie zwei betreute Pflege WGs. Die
Vermietung der Appartements erfolgt auf Grund-
lage von BGB-Mietvertragen. Bewohnerinnen und
Bewohner tragen neben Kalt- und Warmmiete auch
die sogenannten Grundleistungen wie Rezeption,
24-Stunden-Rufbereitschaft und Dienstleistungen
wie Botengdnge, Notfalleinkdaufe oder die Organi-
sation von Gruppenangeboten.

In unserem Praxisbeispiel war das 1980 er-
richtete Gebaude zum Zeitpunkt des Ankaufs mit
140 Pflegeplatzen nahezu voll vermietet, wies aber
einen erheblichen Instandhaltungsstau auf. Des-
halb war der Verkauf fiir beide Seiten vorteilhaft:
Der Immobilieninvestor erwarb eine Immobilie un-
ter Marktwert, die er durch Renovierung und Sanie-
rung aufwerten konnte. Dem Betreiber ware das al-
lein nicht méglich gewesen, daflir kann er aber nach
der Fertigstellung den Betrieb in einer aufgewerte-
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Praxisbeispiel in Kennziffern

Kennziffern der
Sanierungsmafnahmen

Kennziffern des Objekts
bei Ankauf

Kennziffern des Objekts
nach der Sanierung

Baujahr: 1980
Pflegeplatze: 140
Einkauf: 14-fach

Ingoing Yield: 7,1 Prozent

Kosten/Quadratmeter NFG:
510 Euro

Kosten gesamt:

2,5 Millionen Euro

Laufzeit: 12 Monate

Sanierung: 2019 bis 2020
Pflegeplatze: 140
Verkauf: 21-fach

Outgoing Yield: 4,8 Prozent

MaBnahmen/Leistungen:

« Technische Konzeption,
Vergabeprozess, Bau-
projektmanagement

« Sanierung: Dach, Terrasse,
AuRentreppe, Tragwerk

« Erneuerung: Steigstrange,
Brandschutz, Trockenbau-
vorsatzschalen, Medien-
anbindung, Bader

« Pachtvertrag neu: 20 Jahre
Laufzeit, Patronatser-
klarung, Wertsicherungs-
und Transparenzklausel

Quelle: Vivum

Durch die Sanierung des Bestandsobjekts wurde der Wert der Immobilie deutlich gesteigert.

ten Immobilie fortfiihren. Der neu abgeschlossene
Pachtvertrag trat mit Wirksamkeit des Ankaufs der
Immobile via Asset Deal in Kraft.

Uber die Finanzierungsstruktur wurde sicher-
gestellt, dass sowohl der Ankauf als auch die bau-
lichen MaRnahmen mitfinanziert wurden. Fiir Im-
mobilien mit der Nutzung Betreutes Wohnen sind
Beleihungsauslaufe moglich, die jenen fiir eine
Wohnnutzung nahe kommen. Das gilt fur die Be-
standsphase, aber auch bereits fiir die Develop-
mentphase. Hintergrund ist die bessere Drittver-
wendungsfahigkeit der Immobilie im Vergleich zu
stationaren Pflegeheimen. Dass zudem die Bau-
malRnahmen wahrend der Betriebsphase stattfin-
den, in der monatlich Pachtertrage generiert wer-
den konnen, hilft bei der Bewertung des Objekts
hinsichtlich der Kapitaldienstfahigkeit.

Sanierung bei laufendem Betrieb
Spezielles Know-how verlangen die baulichen Her-
ausforderungen: Zum Kick Off sollte der Projektent-
wickler ein Projektteam mit vor Ort vernetzten Pla-
nern und Beratern aufsetzen. Zudem koordiniert er
die technische Konzeption und den Vergabeprozess
an die ausfihrenden Unternehmen und das lau-
fende Bauprojektmanagement. Er verantwortet zu-
dem das Reporting an die Finanzierungspartner.
Saniert wurde im konkreten Beispiel im lau-
fenden Betrieb zu Kosten von 510 Euro pro Quad-

ratmeter Nutzflache. Sanierung, Renovierung und
Vermietung steigerten den Wert der Immobilie um
rund 30 Prozent beziehungsweise das siebenfache
der Jahresnettokaltmiete. In Erganzung hierzu si-
cherte sich der Entwickler den Zugriff auf ein Nach-
bargrundstiick und errichtete darauf einen Neubau
fiir Betreutes Wohnen und stationare Pflege. Der
Neubau wird den Mikrostandort in ein Sozialquar-
tier konvertieren und die Lage zusatzlich aufwerten.
Die BaumaRnahmen konnten in nur zwélf Monaten
abgeschlossen werden, bei einer Investitionssumme
von insgesamt 2,5 Millionen Euro.

Durch die Zusammenlegung von ehemaligen
Single-Appartements konnte zudem der Anteil von
Wohnungen fiir Ehepaare erh6ht werden. Solche Fla-
chenoptimierungen verbessern die Marktfahigkeit
und die Drittverwendungsfahigkeit von Pflegeim-
mobilien erheblich. Die an den genannten funf Er-
folgskriterien orientierte Wertschopfungsstrategie
(siehe Info-Kasten links) fiihrte im vorliegenden Fall
zu einer Wertsteigerung des angekauften Bestands-
objekts und des Mikrostandorts, der aufgrund des
benachbarten Neubaus zu einem Sozialquartier kon-
vertiert wird. Der Kaufer dieses Quartiers sichert sich
mithin ein werthaltiges Asset mit langfristig planba-
ren und vor allem sicheren Mietzahlungen.

Nico Grimm ist Geschaftsfiihrer der auf Institutionelles Asset-
management spezialisierten Vivum Services Frankfurt GmbH.

,Ein Viertel der
Pflegeimmobilien in
Deutschland erfullt
nicht den aktuellen
Stand der Technik

und die Anforderun-
gen an barrierefreies

Bauen.”
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