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Bestechende Argumente

Der demografische Wandel ist die zentrale Herausforderung der kommenden Generationen.
Der Anteil der Uber 60-Jahrigen wird von aktuell 27 % auf 36 % im Jahre 2030 steigen. Vielerorts
existiert ein Mangel an altersgerechtem Wohnraum. Betreiber solcher Einrichtungen sind in einer
attraktiven Marktnische, deren Dynamik ungebrochen ist. In der Assetklasse Pflegeimmobilien kénnen
Renditen erzielt werden, die derzeit deutlich Uber jene traditioneller Assetklassen liegen.

Die Kernzielgruppe firr besonderen Be-
treuungs- und Wohnraumbedarf sind
die Uber 80-Jahrigen, deren Zahl kiinf-
tig massiv zunehmen wird. Wer nicht zu
Hause versorgt werden kann, wird in
einem Pflegeheim betreut. 2012 waren
fast 800.000 Menschen in einem Heim
untergebracht; ein Anstieg um 30.000
zum Jahr 2009. Die Pflegequote ist sta-
bil. Sie lag gemé&B einer Ernst & Young
Studie beiden 65-Jahrigenumca. 4,5 %,
bei den 80-Jahrigen um die 19 %.

Der Markt fiir Pflegeimmobilien
gehért zu den interessantesten
Wachstumsmaérkten, doch trauen
sich nur wenige Investoren an
diese Assetklasse heran.

Der Bedarf an vollstationérer Versor-
gung nimmt zu und folglich auch die
Zahl an Pflegeheimneubauten. Dabei
sind Pflegeimmobilien im Gegensatz
zu anderen Immobilienanlageklassen
weniger konjunkturabhangig und noch
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weitgehend ein  Nischensegment.
.Pflegeimmobilien sind aus meiner
Sicht fur den Anleger im Bereich Teil-
eigentum ein noch wenig bekanntes
Investitionssegment. Fir Pensionskas-
sen, Fonds und Versicherungen sind
Pflegeimmobilien schon seit vielen Jah-
reneinsehrbeliebtesundkonservatives
Anlagesegment”, sagt Frank Winkel,
Geschaftsfihrer der WI-IMMOGroup.
Dem pflichtet Bjérn Peickert, Ge-
schéaftsfihrer SachwertPartner Immo-



GmbH, bei
erganzt: ,Bedingt durch den demo-

bilienvermittlungs und
grafischen Wandel, der tiefgreifende
gesellschaftliche Veranderungen mit
sich bringt, stellen wir einen hohen
Bedarf im Bereich der Pflegeimmobi-
lien fest. Kaum eine Entwicklung wird
Deutschland in den kommenden Jah-
ren so pragen wie der demografische
Wandel, insofern sprechen wir von ei-
nem langfristigen nachfragegetriebe-
nen Trend.”

Frank Winkel
Geschéaftsfiihrer
WI-IMMOGroup GmbH

Der festzustellende Nachfrage-
zuwachs stellt die Pflege-
immobilienbranche vor diverse
Herausforderungen.

Einer Studie des Bundesinstituts fur
Bau-, Stadt- und Raumforschung zufol-
ge sind die Auslastung und die damit
einhergehende Nachfrageentwicklung
aber nicht unbedingt standortabhan-
gig. Zwar zeigten sich Auslastungs-
chancen in Metropolregionen wie Ber-
lin, Hamburg oder Minchen generell
am hochsten. Aber auch Regionalzent-
ren, darunter werden z. B. mittelgroBe
Universitatsstadte und deren Umland
wie Nirnberg, Hannover oder Bonn
erfasst, weisen gute Auslastungspro-
gnosen auf. ,Neben der zu langsam
anwachsenden Neubauaktivitat muss
man auch das Alter und den entspre-
und Moder-
Ein-
richtungen im Auge behalten. Schon

chenden Sanierungs-

nisierungsbedarf bestehender

heute sind ein Drittel aller Pflegeheime
in Deutschland alter als 30 Jahre”,
wirft Sven Tokarski, Geschaftsfuhrer
Pflegeobjekt Service GmbH, an dieser
Stelle ein.

Welche Erfolgskriterien geben
letztlich den Ausschlag bei
Pflegeimmobilien?

Fir Thomas F. Roth, Mitglied des
Vorstandes der IMMAC Holding AG,
sind der regionale Bedarf, die Kon-
kurrenzsituation und das Konzept des
Betreibers die entscheidenden Fak-
toren. Darliber hinaus aber auch an-
dere Faktoren, die Roth hervorhebt:
.Die Bedarfs- und Konkurrenzsituation
muss genau analysiert werden, ebenso
die zu erwartende demografische und
wirtschaftliche Entwicklung. Beziiglich
der Ausstattung ist der Brandschutz
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Bjorn Peickert
Geschaftsfihrer SachwertPartner
Immobilienvermittlungs GmbH

ein stark in den Fokus geriicktes The-
ma. Weitere Merkmale der Immobilie
geben die Landespflegegesetze vor,
die in den einzelnen Bundeslandern
sehr unterschiedlich sind.”

Dass der Pflegeimmobilienmarkt
ein boomendes
Nischensegment ist,
zeigt das Transaktionsvolumen.

Der Investmentmarkt fir Pflegeimmo-
bilien und Seniorenresidenzen setzte
seinen Wachstumskurs im vergange-
nen Jahr eindrucksvoll fort, wie eine
aktuelle Analyse des Immobilienbe-
ratungsunternehmens CBRE darlegt.
Insgesamt wurde im vergangenen Jahr
ein Transaktionsvolumen von 811 Mio.
Euro registriert; ein Plus von 24 % ge-
genlber dem Vorjahr. ,Die Nachfrage
nach deutschen Pflegeheimen ist bei
den Immobilieninvestoren, die Uber ein
entsprechendes Know-how in dieser
Assetklasse verflgen, aufgrund der ho-
her erzielbaren Rendite im Vergleich zu
den klassischen Immobiliensegmenten
wie Biro oder Einzelhandel ungebro-
chen hoch”, stellt Dr. Jan Linsin, Head
of Research bei CBRE in Deutschland,
fest. Auch Geschéftsfihrer Peickert
zeigt sich sehr optimistisch, was einer-
seits den Verlauf des vergangenen Jah-
res betrifft als auch den Ausblick auf
das Geschéftsjahr 2015. ,, Aktuell haben
wir ca. 20 Pflegeimmobilien-Angebote
im Vertrieb und streben in diesem Jahr
die 100 Mio. Euro Verkaufsmarke an”,
so Peickert. Auf seine gut geflillte Pro-
duktpipeline verweist an dieser Stelle
auch WI-IMMOGroup Geschéftsfihrer
Winkel und ergénzt, dass man sich fir
2015 vorgenommen habe, weiterhin
Premium-Pflegeimmobilien fir die Ver-
triebspartner zur Verfigung zu stellen
und konstant weiter zu expandieren.
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Dr. Jan Linsin
Head of Research CBRE Deutschland

Die Renditeaussichten sind im
Gesamtkontext gut, auch wenn
es hier jiingst einen kleinen Knick
nach unten gegeben hat.

Zum Jahresende 2014 lag die Spitzen-
rendite fir erstklassige Pflegeheime bei
6,25 % und damit rund 75 Basispunkte
unterhalb des Vorjahreswertes, wie
CBRE mitteilt. ,,Die hohe Nachfrage vor
allem seitens institutioneller Investoren,
die mit der Beimischung der alternativen
Assetklasse Sozial- und Gesundheitsim-
mobilien die Erfillung der Ertragsziele
ihrer Anlageportfolios unter Risiko-Ren-
dite-Aspekten anstreben, sorgt auch hier
fur eine weitere Reduktion der erzielba-
ren Spitzenrendite”, ergénzt Dr. Linsin.
Angesichts historisch niedriger Rendi-
ten an den Rentenmaérkten scheinen
die Investoren an einer Erweiterung
des Anlageuniversums durchaus inte-
ressiert und suchen fast hénderingend
nach Alternativen abseits der klassi-
schen Immobiliensegmente. Dadurch
wachst europaweit das Interesse an der
Nische Pflegeimmobilie, was zuletzt in
einem steigenden Preisniveau in die-
sem Marktsegment zum Ausdruck kam.

Trotz der gestiegenen
Transaktionsumsétze bleiben
Pflegeimmobilien am
Investmentmarkt aber
weiterhin ein Nischenprodukt.

Gemessen am gesamten gewerblichen
wel-
ches sich allein fur das erste Halbjahr
2014 auf rund 16,9 Mrd. Euro belief,
besaBen Pflegeheime lediglich einen
Anteil von rund 2,3 %. Angesichts der
Komplexitdt des Marktes ist nach Ex-

Immobilientransaktionsvolumen,

pertenmeinung nicht davon auszuge-
hen, dass sich diese Situation kurzfristig
entscheidend andert. Allerdings kénnte
vor allem die Aussicht auf eine attrakti-
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Sven Tokarski
Geschéftsfuhrer Pflegeobjekt Service GmbH

ve Rendite die Nachfrage nach Sozial-
immobilien in Zukunft weiter steigen
lassen. ,Im Rahmen der Féderalisierung
unserer Republik hat der Staat die Ver-
antwortung fir die Pflege ja in die Hand
der Lénder gegeben. Eine bundesweit
einheitliche Pflegegesetzgebung wiére
eine groBe Erleichterung fir die Betrei-
ber von Pflegebetrieben, die auch den
Pflegebedirftigen zu Gute kdme”, flgt
IMMAC-Vorstandsmitglied Roth an die-
ser Stelle an.

Institutionelle Investoren
sind die treibenden Kréfte.

Auf Kauferseite waren im vergangenen
Jahrbeispielsweise Versicherungen und
Pensionskassen mittels Direktinvest-
ments oder Uber Spezialfondsstruk-
turen mit einem relativen Anteil am
Transaktionsvolumen in Héhe von 22 %
dominierend. Daneben zahlen aus-

landische Asset- und Fondsmanager

Thomas F. Roth
Mitglied des Vorstandes IMMAC Holding AG

mit einem Marktanteil von 17 % zu

den aktivsten Investoren in dieser
Assetklasse, gefolgt von borsenno-
tierten Immobilienunternehmen/REITs
aus dem Ausland mit 13 %, wie CBRE
belegt. Traditionell stark vertreten wa-
ren im vergangenen Jahr auch die ge-
schlossenen Fondsanbieter, die circa
10 % des Anlagevolumens ausmachten.
Darlber hinaus engagierten sich auch
Pflegeheimbetreiber als Kaufer, um

sich Wettbewerbsvorteile zu sichern.

Das Investitionsvolumen der
ausldndischen Investoren diirfte
in den kommenden Jahren
weiter ansteigen.

Der Pflegemarkt sowohl auf Betrei-
berseite als auch auf Seite der Immo-
bilieneigentlimer ist hierzulande noch
stark fregmentiert und zum GroBteil
in offentlicher beziehungsweise frei-
gemeinnitzlicher Hand. Insbesondere

Transaktionsvolumen Pflegeimmobilien und
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Investmentvolumen nach Nationalitat
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im offentlichen Sektor fehlen jedoch
Investitionsmittel fur den Betrieb und
den Unterhalt der Pflegeeinrichtun-
gen. ,Es ist richtig, dass die Anzahl
offentlich betriebener
seit Jahren rlcklaufig ist. Ich sehe den
Staat allerdings vorwiegend in der

Einrichtungen

Pflicht, fir eine ausreichende Abde-
ckung an Pflegekréften zu sorgen. An
erster Stelle sollten die burokratischen
Anforderungen fir Pflegekréfte re-
duziert werden, um fur Entlastung zu
sorgen”, so Geschéftsfuhrer Tokarski.
Die steigende Zahl an pflegebedirfti-
gen Menschen und die teilweise nicht
mehr zu erbringende Betreuung zu
Hause sind die Triebfedern, aus denen
sich die Wachstumszahlen letztlich spei-
sen. Ende 2012 waren in Deutschland
2,54 Millionen Menschen pflegebediirf-
tig, von denen nahezu jeder Dritte in
einem Pflegeheim betreut wurde. Uber
1,5 Millionen Menschen wurden zu
Hause um- und versorgt. Aber die Be-
treuung zu Hause hat ihre Grenzen. Die
erkennbare und zunehmende Individu-
alisierung der Gesellschaft, die sich in
vielen Ein- und Zwei-Personen-Haushal-
ten niederschlagt, beschrankt die Még-
lichkeiten, adaquat zu Hause betreut zu
werden. Pflege zu Hause ist schlieB3lich
fur die Angehérigen in der Regel sehr
aufwéndig oder gar nicht zu leisten, so
dass nur das Pflegeheim bleibt.

Inland

Quelle: CBRE Research

Stellt sich zuletzt die Frage nach
der Anlageform: Direktanlage
oder Erwerb von Fondanteilen?

Grundsatzlich gilt, dass das groBte
anzunehmende Risiko ein Ausfall des
Betreibers ist, was bei bundesweit
agierenden Betreibern eher unwahr-
scheinlich sein sollte. Beim Direktinvest-
ment kann die gekaufte Wohnung na-
turlich selbst genutzt werden. Das setzt
ein Vorbelegungsrecht beim Mietver-
tragsabschluss voraus und geht nicht
ohne hdhere Investitionssummen. Bei
Fonds kommt das Argument der Streu-
ung zum Tragen, denn in der Regel sind

mehrere Objekte in einem Fonds. (ah)

Pflegeimmobilien sind wegen ihres
stabilen Cashflows eine relativ siche-
re Anlageklasse. Die demografische
Entwicklung ist das Hauptargument
fur entsprechende Investments und
macht dieses Nischensegment attrak-
tiv. Neben den Kriterien der Standort-
wahl und Qualitat des Objekts sind
die Bonitét des Betreibers und die
Managementkompetenz ausschlag-
gebende Faktoren.
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Anzeige

Besser Pflege versichern!

Die DOMCURA Pflegeversicherung
bietet neben Verdopplung oder
Verdreifachung des staatlichen Pflege-
geldes viele besondere Vorteile:

Einfache Gesundheitspriifung
Keine Wartezeiten

Gleiche Leistung bei ambulanter
und stationarer Pflege

Nachversicherungsgarantie ohne
Gesundheitspriifung

Beitragsbefreiung bei Arbeitslosigkeit,
Arbeitsunfahigkeit und im Pflegefall

Unverzigliche Leistungen - spatestens
48 Stunden nach Einstufung als
Pflegefall

Weltweite Deckung

Kostenfreie Hilfe-Leistungen tiber die
24 h Pflege-Hotline
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