Liquiditat schaffen,
Zukunft sichern

Wie Betreiber mit Immobilienleasing investieren und

wachsen konnen

Von Klaus Busch

Betreiber von Kliniken und Krankenhdusern stehen
unter massivem Investitions- und Kostendruck. Wdh-
rend viele ihre Immobilie primdr als Kostenfaktor se-
hen, kann sie aber auch als strategische Kapitalquel-
le dienen. Die in Immobilien gebundene Liquiditdt
kann geschont oder sogar freigesetzt werden, ohne
die Kontrolle iiber den Standort zu verlieren. Anwen-
dung finden kann Immobilienleasing sowohl fiir den
Neubau, den Erwerb und die Sanierung von Kliniken
und Krankenhdusern als auch fiir Mitarbeiterwohnun-
gen — einem wichtigen Instrument, um als Arbeitge-
ber attraktiver zu werden und Personal zu binden.
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er wirtschaftliche Druck auf Be-
D treiber von Kliniken und Kran-

kenhdusern hat in den vergange-
nen Jahren deutlich zugenommen.
Steigende Bau- und Betriebskosten und
regulatorische Anforderungen treffen
auf begrenzte Finanzierungsspielrdu-
me. Betreiber stehen vor der Herausfor-
derung, Investitionen in die Gebdude-
substanz, in Nachhaltigkeit oder die
Digitalisierung umzusetzen, wéhrend
gleichzeitig die Refinanzierung iiber
klassische Bankkredite schwieriger wird
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- mit direkten Folgen fiir Wettbewerbs-
fahigkeit und Versorgungsqualitét.

Gleichzeitig ist in vielen Féllen erhebli-
che Liquiditdt in den eigenen Immobi-
lien gebunden. Gerade darin liegt ein
strategischer Hebel, der hiufig unter-
schitzt wird. Anstatt die Immobilie aus-
schliefSlich als Kostenfaktor zu betrach-
ten, kann sie als Kapitalquelle genutzt
werden. Immobilienleasing erdffnet Be-
treibern die Mdglichkeit, Liquiditdt zu
schonen oder sogar freizusetzen, ohne
die operative Kontrolle {iber ihre Stand-
orte zu verlieren. So werden Investitio-
nen auch in einem angespannten
Marktumfeld moglich.

Wie Immobilienleasing
funktioniert

Im Kern basiert Immobilienleasing auf
der Trennung von Betrieb und Immo-
bilie. Im hé&ufigsten Anwendungsfall,
dem Sale-and-Lease-Back, verdufiert
der Klinikeigentiimer die selbstgenutz-
te Immobilie an eine eigens gegriindete
Objektgesellschaft. Dabei handelt es
sich um eine reine Zweckgesellschatft,
die von der Leasinggesellschaft gegriin-
det wird. Diese Objektgesellschaft er-

wirbt die Immobilie unter Einsatz von
Fremdkapital externer Kapitalgeber.
Gleichzeitig mietet der urspriingliche
Eigentiimer die Immobilie langfristig
zuriick. Die Objektgesellschaft finan-
ziert den Erwerb {iber Fremdkapital.

Die Laufzeiten fiir solche Immobilien-
leasingvertrige liegen fiir Kliniken und
Krankenhduser zwischen 20 und 30
Jahren. Diese langfristige Vertragslauf-
zeit ermoglicht kostengiinstige laufen-
de Belastungen. Anders als etwa bei
indexierten Mietvertrdgen steigt die
Leasingbelastung mit den Jahren
nicht, sondern bleibt iiber die gesamte
Laufzeit konstant. Lediglich Zinsan-
passungen sind in Abhidngigkeit der
vereinbarten  Finanzierungsstruktur
vorzunehmen (> Abb. 1).

Positive Wirkung fiir Steuern

und Bilanz

Nach dem Verkauf an die Objektgesell-
schaft fliefSt der Erlos dem Unternehmen
zu. Damit werden neben der gebunde-
nen Liquiditét die stillen Reserven, die in
den Immobilien stecken, verfiigbar ge-
macht. Diese kdnnen sich auf mehr als
die Hilfte des Verkaufspreises belaufen.



Bei einer klassischen Immobilienverdu-
flerung muss die Differenz zwischen
dem Buchwert, der je nach Objektalter
schon sehr weit abgeschrieben sein
kann, und dem Verkaufspreis versteuert
werden.

Wird die Immobilie dagegen {iber eine
Sale-and-lease-back-Transaktion ver-
dufSert, lasst sich die Besteuerung der
stillen Reserven weit in die Zukunft ver-
schieben. Fiir Unternehmen, die nach
dem Handelsgesetzbuch bilanzieren,
entfaltet Inmobilienleasing neben der
reinen Liquiditdtswirkung auch bilan-
ziell Vorteile. Wird die in der Regel
fremdfinanzierte Immobilie aus der Bi-
lanz genommen, verbessert sich die Ei-
genkapitalquote, was sich positiv auf
das Rating und zukiinftige Finanzie-
rungsmoglichkeiten auswirkt.

Ein weiterer Vorteil einer Immobilienlea-
singkonzeption ist, dass dem Leasing-
nehmer am Ende des Leasingvertrags ein
Ankaufsrecht zum Restbuchwert zusteht.
Mit dieser Riickkaufoption behilt das
Unternehmen die Kontrolle {iber bezie-
hungsweise den Zugriff auf die Immobi-
lie. Damit kann sichergestellt werden,
dass das Objekt nicht an Dritte verkauft
wird, die gegebenenfalls andere Pline

mit der Immobilie haben. Am Ende der
Leasingvertragslaufzeit entscheiden sich
die Leasingnehmer fast immer fiir einen
Riickkauf zum Restbuchwert, da dieser
normalerweise deutlich unter dem
Marktwert liegt.

Wegen dieser Riickkaufsoption halten
sich die Risiken fiir den Leasingnehmer
in engen Grenzen. Fiir den seltenen Fall,
dass sich ein Klinikbetreiber den Riick-
kauf nicht leisten kann oder kein Inte-
resse an einem Riickkauf hat, gibt es
mehrere Optionen, beispielsweise die
Immobilie zu verkaufen und das beste-
hende Mietverhiltnis fortzusetzen. Zu-
dem gibt es die Moglichkeit, den Lea-
singvertrag zu verldngern oder neu
aufzusetzen.

Gute Langfristperspektive

als Voraussetzung

fiir Immobilienleasing

Ein Beispiel fiir Immobilienleasing im
Gesundheitsimmobilienbereich ist der
Build-and-Lease-Vertrag fiir eine Kin-
der- und Jugendpsychiatrie in Bochum.
In diesem Projekt wird eine neue Ein-
richtung mit rund 8.500 Quadratme-
tern Flache, tiber 60 stationdren Betten
und fast ebenso vielen ambulanten Be-
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Abb. 1: Schaubild Leasingstruktur

handlungsplatzen realisiert. Die Ge-
samtinvestition belduft sich auf rund 32
Millionen Euro. Mit 22,5 Millionen Euro
fordert das Ministerium fiir Arbeit, Ge-
sundheit und Soziales in Nordrhein-
Westfalen den Neubau. Diese Forder-
mittel iibernehmen im Leasingkontext
eine zentrale Funktion, da sie wirt-
schaftlich wie Eigenkapital wirken und
die Finanzierung fiir Banken deutlich
attraktiver machen.

Das Beispiel verdeutlicht zugleich die
Voraussetzungen, unter denen Immobi-
lienleasing im Gesundheitssektor funk-
tioniert. Entscheidend ist eine nachhal-
tig stabile Bonitdt des Betreibers sowie
ein gesicherter Versorgungsvertrag. Da-
riiber hinaus muss die Einrichtung
strukturell notwendig sein, etwa weil sie
eine Versorgungsliicke schlief3t. Es muss
ein politischer Wille erkennbar sein, die
Einrichtung zu ermoglichen bezie-
hungsweise zu erhalten. Fordermittel
sind zwar keine Voraussetzung fiir Im-
mobilienleasing im Klinikbereich, aber
sie erleichtern die Finanzierung wesent-
lich und machen die Leasingraten trag-
fahiger. Ergédnzend konnen staatliche
Zuschiisse fiir den Betrieb dazu beitra-
gen, die laufende Belastung durch Lea-
singgebiihren zu senken.
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Mitarbeiterwohnungen

binden Fachkrdfte

Nicht nur Gesundheitsimmobilien
selbst lassen sich in eine Leasingkon-
struktion einbringen, sondern auch Mit-
arbeiterwohnungen. Fiir Betreiber kon-
nen diese ein Schliissel zum Erfolg sein.
Denn mangelnder Wohnraum wird zu-
nehmend zum Standortrisiko, vor allem
in Ballungsrdumen und Wachstumsre-
gionen. Mitarbeiterwohnungen sind ei-
ne Chance, potenzielles Personal zu ko-
dern und bestehendes im Betrieb zu
halten. In einem Umfeld, in dem Fach-
kréfte zunehmend knapp sind, wird die
Verfiigbarkeit von Wohnraum zu einem
entscheidenden Wettbewerbsvorteil.

Mitarbeiterwohnungen bilden so ei-
nen direkten Beitrag zur Sicherung des
operativen Betriebs. So berichten laut
einer aktuellen Studie des Instituts der
deutschen Wirtschaft (IW) 58 Prozent
der befragten Unternehmen, dass Mit-
arbeiterwohnen die Rekrutierung von
Fachkriften erleichtert. 55 Prozent se-
hen einen Vorteil fiir die langfristige
Mitarbeiterbindung. Gleichzeitig in-
vestiert bislang nur ein sehr geringer
Anteil der Unternehmen aktiv in Mit-
arbeiterwohnungen.

Immobilienleasing kann hier eine ent-
scheidende Rolle spielen, indem es In-
vestitionen in Wohnraum ermdglicht,
ohne die Bilanz der Betreiber zu belas-
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ten. Ein Beispiel dafiir ist ein Projekt in
Miinchen-Bogenhausen, bei dem un-
ter Einbindung von Instrumenten des
Immobilienleasings 52 Wohneinheiten
geschaffen werden. Ein GrofSteil der
Wohnungen wird zu vergiinstigten
Konditionen an Mitarbeitende vermie-
tet, wihrend ein Teil der Fldchen frei fi-
nanziert ist und zu Marktmieten ange-
boten wird. Diese Kombination erlaubt
eine Quersubventionierung und ver-
bessert die Wirtschaftlichkeit des Ge-
samtprojekts.

Wie das Beispiel zeigt, kdnnen sich
Betriebe Wohnungen nach ihren Vor-
stellungen bauen lassen und dies mit
Immobilienleasing finanzieren. Un-
ter- nehmen konnen aber auch Woh-
nungen in eine Leasingkonstruktion
einbringen, die sie schon besitzen.
Fiir die Umsetzung solcher Projekte
sind mehrere Faktoren entscheidend.
Fiir neue Wohnungen bringt der Be-
treiber idealerweise das Grundstiick
bereits ein, wodurch sich der Finan-
zierungsbedarf erheblich reduziert. So
sieht auch die IW-Studie in Nachver-
dichtungen auf bestehenden Klinika-
realen ein erhebliches Potenzial. Ins-
gesamt ist die Lage wichtig, damit die
Mitarbeiterwohnungen notfalls auch
anderweitig genutzt werden kénnen.
Drittverwendungsfiahigkeit ist ein
zentrales Kriterium fiir die Finanzier-
barkeit im Leasing.

Immobilienleasing wird zum
strategischen Hebel

Ob Neubau, Sanierung oder ergénzen-
de Infrastruktur wie Mitarbeiterwoh-
nungen - in der Gesamtbetrachtung
zeigt sich, dass Immobilienleasing neue
strategische Optionen eréffnet. Es er-
moglicht Betreibern, gebundenes Kapi-
tal zu aktivieren, Investitionen unab-
hingig von klassischen Kreditmérkten
umzusetzen und gleichzeitig die Kon-
trolle {iber ihre Standorte zu behalten.
Fiir Klinik- und Krankenhausbetreiber,
die vor groflen Investitionsentschei-
dungen stehen, kann Immobilienlea-
sing damit zu einem zentralen Baustein
werden, um wirtschaftliche Stabilitat
und Zukunftsféhigkeit miteinander zu
verbinden. H
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