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IMMAC Sachwertbeteiligungen an Stationaren Pflegeheimen —
seit Jahren von Stiftungen bevorzugte Investitionen

Thomas F. Roth, IMMAC Holding

Der Markt ist frei und unabhéingig von Einfliis-
sen der Konjunktur

Die demographische Entwicklung sorgt flr eine
stdndig steigende Nachfrage nach Stationdren
Pflegepldtzen. Die Zahl der Pflegebediirftigen
in Deutschland wird von derzeit knapp 2,9 Mio.
um fast 20% auf tber 3,4 Mio. im Jahr 2030
steigen (Quelle: Statistisches Bundesamt). Weil
viele der derzeit mangels Alternativen noch im
Betrieb befindlichen Einrichtungen weit ent-
fernt davon sind, die hohen Anforderungen
der gesetzlichen Bestimmungen zu erfiillen,
besteht Gber den rein quantitativen Bedarf hi-
naus zusdtzlich eine qualitative Nachfrage. Die
Deckung dieser Nachfrage erfordert entweder
die grundlegende Modernisierung der betroffe-
nen Heime oder Ersatzneubauten, was weitere
Investitionen in erheblichem Umfang erforder-
lich macht. Dieses von steigender Nachfrage
bestimmte Marktumfeld bietet die Chance auf
langfristig und nachhaltig vermietbare Immobi-
lieninvestitionen.

Aus diesem Grund sind Pflegeheime in zu-
nehmendem MaR in den Fokus von nationalen
und internationalen institutionellen Investoren
geriickt, die noch vor wenigen Jahren diesem
Anlagesegment keinerlei Beachtung geschenkt
haben.

Pflegeheime sind eine Immobiliengattung, die
ein hohes Verstdndnis fiir die Betreiber und de-
ren Bediirfnisse seitens des Investors erfordert
Wer die Stationdre Pflege nicht tiefgreifend ver-
steht, wird mit den spezifischen Anforderungen
des Objektmanagement Probleme bekommen.
Erste institutionelle Investoren haben bereits
wieder eine Bereinigung lhres Portfolios vorge-
nommen, weil sie entweder beim Erwerb die Ri-
siken des Standorts oder des Betreiberkonzepts
falsch eingeschdtzt haben, oder weil Thnen ein-
fach das Verstdndnis fiir ihren Pdchter fehlt.

Die Betreiber hingegen schdtzen es sehr, in ih-
rem Verpdchter einen Ansprechpartner zu haben,
der sie nicht als Mittel zum Zweck betrachtet, son-
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dern als Partner auf Augenhdhe, der die Bediirf-
nisse der Betreiberseite kennt und versteht.

Vom Pionier zum Marktfiihrer

IMMAC hat sich bereits bei der Griindung der
Unternehmensgruppe im Jahr 1997 auf den
Markt der Stationdren Pflege spezialisiert. Im
Lauf von 20 Jahren hat sich IMMAC mit einem
Investitionsvolumen von rund 1,5 Mrd. Euro
in Uber 130 Pflegeheime zum Marktfihrer in
Deutschland entwickelt. Bemerkenswert und

einzigartig dabei ist der Vermietungsstand von
100% Uber das ganze Portfolio und zwei Jahr-
zehnte hinweg.

Erfolg ist planbar

Mit ihrer Spezialisierung hat die Unterneh-
mensgruppe ein eigenes Analysesystem (FRAM
- Financial Risk Analysis Management) entwi-
ckelt, das durch fundierte Analysen des Stand-
orts, des Pdchters und des Konkurrenzumfelds
vor Ort sowie der zu erwartenden demogra-
phischen und wirtschaftlichen Entwicklung des
Standorts zur Vermeidung von Fehlinvestitio-
nen dient. In der Vermietungsphase gibt das
System die Parameter fiir ein effizientes Moni-
toring und Controlling der Immobilie vor und
dient als Friihwarnsystem flir die Vermeidung
von Schieflagen und Storungen.

Managementqualitdt beweist sich in der Krise
Pflegeheime sind bei weitem keine Selbstldufer.
Ein Betreiberausfall ist fir den Verpdchter einer
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Betreiberimmobilie normalerweise der GAU.
Nach dem Gesetz der groRen Zahl musste es in
der 20-jahrigen Firmengeschichte zwangsldufig
zu Storungen kommen. Aber in den acht Fdllen,
von denen Uber 20 Immobilien betroffen wa-
ren, konnten durchweg neue Pdchter gefunden
werden, die die Betriebe nahtlos tibernommen
und weitergefuhrt haben. Da in keinem Fall die
Immobilie oder die Hohe der Pacht Grund fur
den Ausfall des Betreibers war, sondern dessen
Missmanagement, wurden in den neuen Pacht-
vertrdgen ungeminderte Pachtzinsen vereinbart.

Vom Geschlossenen Immobilienfonds zum re-
gulierten Finanzinstrument , AIF” (Alternative
Investment Fund)
Auch wenn der Ursprung des ,,Geschlossenen
Fonds” als Modell zur Verschiebung von Steu-
erschulden in die Zukunft kreiert worden war,
wdhlte IMMAC die Gesellschaftsform der vermo-
gensverwaltenden Kommanditgesellschaft mit
der Erzielung von Einkunften aus Vermietung
und Verpachtung fiir die Beteiligungsangebote.
Allerdings lag von Anfang an das Augenmerk
auf der Erwirtschaftung von Renditen, nicht auf
Steueroptimierung. Damit war IMMAC ein Exot
unter den Anbietern geschlossener Fonds, aber
der Zeit weit voraus.

Mit Einfiihrung des KAGB (Kapitalanlagege-
setzbuch) im Jahr 2013 hielt die Regulierung
Einzug in die Beteiligungsbranche. Die gesetz-
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lichen Anforderungen erfillte die Unterneh-
mensgruppe durch die Griindung einer eigenen
KVG. Die HKA Hanseatische Kapitalverwaltung
AG ist eine Schwestergesellschaft von IMMAC
und erhielt als eine der ersten Kapitalverwal-
tungsgesellschaften die Lizenz von der BaFin
(Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht). Mittlerweile wurden 19 Beteiligungsan-
gebote als requlierte Sachwertbeteiligungen
erfolgreich platziert.

Transparenz fiir die Anleger

Die HKA Hanseatische Kapitalverwaltung AG
setzt die Tradition von IMMAC fort und ver-
offentlicht fiir jedes Geschdftsjahr einen von
einem Wirtschaftsprifer testierten Performan-
cebericht. Diese Leistungshilanz zeigt den ku-
mulierten Verlauf aller Beteiligungsangebote
und ist somit auch fir Neukunden und deren

erstmalige Investitionsentscheidung ein
verldsslicher Hinweis darauf, dass die pro-
gnostizierten Entwicklungen im positiven
Sinn ernst genommen werden konnen.
Wdhrend der Laufzeit einer Beteili-
gung erhalten die Anleger neben den
Jahresabschlissen und ergdnzenden Be-
richten als zusdtzliche laufende Informa-
tionsquelle Quartalsberichte, um auch
unterjdhrig Uber den Verlauf ihrer Kapi-
talanlage im Bilde zu sein.

Monatliche Ausschiittungen und Erhalt des
Vermogens

IMMAC war 1997 der erste Anbieter, der die Aus-
schiittungen an die Anleger monatlich vornahm
und ist bis heute diesem Prinzip treu geblieben.
Fur Stiftungen ist der verldssliche Kapitalzufluss
ein groRer Vorteil, weil die laufenden Ausschiit-
tungen in vollem Umfang dem Stiftungszweck
zugefiihrt werden konnen, zumal das spdtere
VerduBerungsszenario den vollen Erhalt des
eingesetzten Stiftungsvermogens prognosti-
ziert. Die bislang planmdRig liquidierten Betei-
ligungsangebote bestdtigen die Prognosen der
Vergangenheit.

Uber 50 Stiftungen konnen sich nicht
irren:Beteiligungen mit IMMAC sind fiir die
Anlage von Stiftungsvermogen geeignet

Bereits lange vor Einfihrung des KAGB waren

Beteiligungsangebote von IMMAC beliebt bei
Stiftungen jeglicher Couleur, von wohltdtigen
Familienstiftungen Uber Burgerstiftungen bis
hin zur Stiftung mit Milliardenvermogen und
eigenem professionellem Vermogensmanage-
ment. Die Grlinde liegen auf der Hand.

Einerseits ist die Investition in Pflegeheime
ethisch anspruchsvoll, denn sie schafft ideale
Rahmenbedingungen flir einen privatwirt-
schaftlichen, offentlich-rechtlichen oder kirchli-
chen Trdger bei der Wahrnehmung einer ehe-
mals hoheitlichen Aufgabe. Auf der anderen
Seite ist das Investment von einem erfahrenen
Partner gut strukturiert und konservativ konzi-
piert. Es bietet damit ein Hochstmall an Pro-
fessionalitdt, gute Renditen und prognostiziert
den Erhalt des eingesetzten Vermaogens.

Uber 50 Stiftungen haben bislang durch
Mehrfachzeichnungen mit mehreren Hundert
Beteiligungen durchweg positive Erfahrungen
mit IMMAC gemacht. Referenzen konnen gern
benannt werden.
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