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Zusammenfassung

Der Pflegemarkt ist stark reguliert, dasselbe gilt fur die Leistungen, die die
Pflegeanbieter abrechnen kénnen. Grundsatzlich Gbernimmt die gesetzli-
che Pflegeversicherung einen Teil der Pflegekosten. Allerdings ubersteigt
das Heimentgelt (die Gesamtkosten flr Unterbringung und Pflege) in der
Regel den Betrag, den die Pflegeversicherung bezahlt, da diese nur die
Pflege Gbernimmt. Die Differenz missen die Pflegebedurftigen selbst tra-
gen. Ubersteigt der Betrag ihre finanzielle Leistungsféahigkeit, kann Hilfe
zur Pflege beantragt werden. Wird diese gewahrt, Gbernehmen die Sozi-
alkassen die Differenz zwischen der Erstattung der Pflegeversicherung,
der Eigenleistung der Pflegebediirftigen und dem Heimentgelt.

Das sichert den Betreibern stabile Mittelzuflisse mit geringen Zah-
lungsausfallen. Dennoch kommt es bisweilen durch die teilweise langwie-
rige Bearbeitung der Antrage auf Kostenlibernahme durch Verzdégerun-
gen in der Auszahlung durch die Kostentrager. Das flhrt bisweilen zu
Zahlungsengpassen bei den betroffenen Pflegeanbietern.

Ein wesentliches finanzielles Risiko fiir die Betreiber ist die Auslastung
ihrer Einrichtungen. Hinzu kommt der Mangel an Fachkraften: Die gesetz-
lichen Regelungen sehen eine bestimmte Fachkraftequote vor, doch kann
es fur Betreiber problematisch sein, diese Quote zu erfilllen. Pflegeleis-
tungen werden von o6ffentlichen, freigemeinnitzigen und privaten Akteu-
ren angeboten. Laut Pflegestatistik 2019 sind freigemeinniitzige Trager
am starksten vertreten, gefolgt von privaten Anbietern.

Die Alloheim-Gruppe ist nach Anzahl der Pflegeeinrichtungen und Pfle-
geplatze einer der drei grofiten privaten Anbieter in Deutschland. Die Al-
loheim-Gruppe und der Einstieg von Finanzinvestoren standen dabei im-
mer wieder in der Kritik, etwa in Presseberichten Gber Skandale in einzel-
nen Einrichtungen oder von ver.di wegen des Umgangs mit den Beschéaf-
tigten. Problematisch ist beispielsweise der Einsatz von auslandischen
Fachkraften bei der Alloheim-Gruppe, wie ver.di publik in der Ausgabe
6/2023 an einem Beispiel darstellt (Welch-Guerra 2023).

Seit dem Einstieg von Finanzinvestoren im Jahr 2008 wuchs die Allo-
heim-Gruppe durch Zukaufe von anderen Betreibern stark. Dieses
Wachstum wurde zum Uberwiegenden Teil mit Fremdkapital finanziert,
die Hohe der Kredite und die daraus resultierenden Zinsaufwendungen
nahmen ein beachtliches Ausmaly an. Das Eigenkapital auf Konzern-
ebene, der Cidron Atrium SE, in den die Alloheim-Gruppe integriert ist,
war Ende 2021 negativ. Laut eines Berichts der Bérsen-Zeitung von Sep-
tember 2021 ist ein Verkauf durch den derzeitigen Eigentiimer Nordic Ca-
pital geplant (Ruhkamp 2021). Stand April 2023 war die Gruppe aber noch
nicht verkauft.
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Fir ein aussagekraftiges Gesamtbild ware ein Einblick in die Finanz-
strdme ,Uber* der Cidron Atrium SE wichtig: Wer erhalt die Mieten fur die
Immobilien? Wer stellt die Kredite zu welchen Konditionen zur Verfu-
gung? Welche weiteren Belastungen (Umlagen, Beratungshonorare und
Ahnliches) werden dem Konzern von wem in Rechnung gestellt? Corona-
bedingt konnte eine Befragung der betrieblichen Interessenvertretungen
nicht wie geplant stattfinden und der Ricklauf der alternativen Online-Be-
fragung von gewerkschaftlich organisierten Beschaftigten der Alloheim-
Gruppe war sparlich.

Dennoch I&sst sich anhand der Rucklaufe und der Hintergrundgespra-
che mit ver.di-Vertretern feststellen, dass die Abdeckung der Alloheim-
Gruppe mit Betriebsratsstrukturen deutlich verbesserungswirdig ist: Die
Gruppe ist weit davon entfernt, flachendeckend mit Betriebsratinnen und
Betriebsraten ausgestattet zu sein. Diese Tatsache bemangelten auch die
Teilnehmenden der Befragung. Gleichzeitig ist der Organisationsgrad der
Beschaftigten — wie haufig im Pflegesektor — im Vergleich zur Industrie
gering, was die Bildung von Betriebsraten zusatzlich behindert. Ob sich
die geringe Anzahl von Betriebsraten auf die Eigentimerstruktur zurtck-
fuhren lasst, kann mit dieser Studie nicht beantwortet werden.
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Vorbemerkung

Die Autoren wurden im Marz 2020 von der Hans-Bockler-Stiftung damit
beauftragt, die Frage zu untersuchen, ob der Einfluss von Finanzinvesto-
ren als Eigentimer von Pflegeunternehmen auf die Situation der Beschaf-
tigten positiv, negativ oder nicht zu spuren ist. Geplant waren Leitfaden-
gesprache mit betrieblichen Interessenvertretungen von Unternehmen
der Alloheim-Gruppe. Die Gesprache sollten im Laufe des Jahres 2020
stattfinden, doch war wegen der Coronapandemie besonders im Pflege-
bereich der Zugang zu Interessenvertretungen nahezu unmaglich.

Die Autoren beschrankten sich daher zunachst auf Hintergrundgespra-
che mit Gewerkschaftsvertretungen der Pflegebranche und hofften, im
Frihjahr 2021 einen besseren Zugang zu erhalten. Da das nicht der Fall
war, wurde das gesamte Konzept verandert: Die Leitfadengesprache wur-
den Uberarbeitet und als anonyme Online-Befragung durchgefuhrt. Zu-
gang zu der Online-Befragung hatten alle Beschaftigten der Alloheim-
Gruppe, soweit sie ver.di-Mitglieder waren, und nicht nur die betrieblichen
Interessenvertretungen.

In Zusammenarbeit mit ver.di wurde der Link zum Fragebogen mit ei-
ner Erlauterung des Untersuchungszwecks an 406 ver.di-Mitglieder mit
einer validen E-Mail-Adresse versandt. Der Ricklauf lag unter flnf Pro-
zent, es nahmen 17 Beschaftigte an der Befragung teil. Hintergrundge-
sprache mit ver.di-Vertreter*innen waren schwierig zu terminieren, die Be-
reitschaft zu Gesprachen war gering. Wie bei den Beschaftigten der Pfle-
gebranche war der Zugang 2020 und 2021 nur Gber E-Mail oder Telefo-
nate maoglich.

Ruckblickend ist selbstkritisch anzumerken, dass sowohl der Leitfaden
fur die Einzelgesprache als auch die Online-Befragung zu sehr auf be-
triebswirtschaftliche Fragestellungen abzielten. Denn es zeigte sich, dass
die Befragten keine oder nur sehr geringe Kenntnisse zu Finanzierung,
Investitionen oder Steuerung der Alloheim-Gruppe durch die Investoren
hatten.
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1 Pflegemarkt in Deutschland
1.1 Rechtliche Struktur

Der Pflegemarkt in Deutschland wird im Wesentlichen von drei Akteuren

bestimmt: den Leistungsempfangern, den Leistungserbringern und den

Leistungstragern. Leistungsempfanger sind die Pflegebedurftigen (Hilfe-

berechtigte). Die Leistungserbringer liefern die eigentliche ,Pflegeleistung®

(Betreiber, Pflegeunternehmen). Die Leistungstrager schlie8lich sind die-

jenigen, die die Leistung bezahlen. In der Regel sind das (zumindest teil-

weise) Pflegeversicherungen und/oder Sozialhilfetrager. Es besteht ein
srechtliches Dreiecksverhaltnis*:

« Ein offentlich-rechtliches Sozialrechtsverhaltnis (Grundverhaltnis)
herrscht zwischen dem Leistungsberechtigten und dem Leistungstra-
ger, der bestimmte Sozialleistungen durch Verwaltungsakt bewilligt.

« Ein privatrechtlicher Vertrag (Erflllungsverhaltnis) besteht zwischen
dem Leistungsberechtigten und dem Leistungserbringer, nach dem der
Leistungsberechtigte Zahlungsanspriichen des Leistungserbringers
fur die erbrachten Vertragsleistungen ausgesetzt ist.

« Der offentlich-rechtliche Vertrag (Leistungsverschaffungsverhaltnis)
zwischen dem Leistungstrager und dem Leistungserbringer enthalt
Leistungs-, Vergutungs- und Prifungsvereinbarungen. Die Zahlungen
erfolgen ohne Umweg Uber den Leistungsberechtigten direkt an die
Einrichtung.

Abbildung 1: Sozialrechtliches Dreieck

Leistungsempfanger Anspruch fur die
(Pflegebediirftige) Ubernahme der
Pflegekosten

Dienstleistungsvertrag [

Finanzielle Absicherung der
Pflegebedurftigen

(Re-) Finanzierung I ,
der Pflege

Kosten
Ubernahme

Sozialhilfetrager und
Pflegeversicherung
(Kostentrager)

I Vergutungsvereinbarung
Finanzielle Absicherung des ‘—I

Betreibers

Leistungserbringer Versorgungsvertrag
(Betreiber) und

Quelle: eigene Darstellung in Anlehnung an SGI Health Care 2018
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Bei der stationaren Pflege bewirkt die Kostenlibernahme durch die Sozi-
alversicherung die finanzielle Absicherung der Pflegebedirftigen. Sie ha-
ben mit dem Betreiber der Pflegeeinrichtung jeweils einen Dienstleis-
tungsvertrag, der durch den Kostenubernahmeanspruch gedeckt wird.
Dafiir schliel3t der Kostentrager Versorgungs- und Vergltungsvereinba-
rungen mit den Betreibern der Pflegeeinrichtungen. Abbildung 1 verdeut-
licht diese Zusammenhange.

1.2 Die Vergitung der Leistung

Als Heimentgelt bezeichnet die Pflegeversicherung die gesamten Ent-
gelte, die Pflegebeddirftige einer (teil-)stationaren Einrichtung fir die Uber-
lassung des Wohnraums, die Verpflegung (beides zusammen sind die so-
genannten Hotelkosten), die Pflege- und Betreuungsleistungen, die In-
vestitionskosten, die Ausbildung der Auszubildenden und Zusatzleistun-
gen an den Betreiber der Einrichtung zu zahlen haben. Dieses Heiment-
gelt ist in der Regel hoher als das, was die Pflegeversicherung fur die
Pflege- und Betreuungsleistungen bezahlt, zumal die Kosten der Unter-
bringung nicht ibernommen werden.

2021 lagen die monatlichen Gesamtheimentgelte fir Pflegegrad 2 im
Schnitt bei 2.895 Euro, fir Pflegestufe 5 bei durchschnittlich 4.130 Euro
(Barmer 2021, S. 110). Die von der Pflegeversicherung gezahlten Be-
trage (Versicherungsleistung) lagen 2021 mit 770 Euro monatlich bei Pfle-
gegrad 2 und 2.005 Euro bei Pflegegrad 5 deutlich darunter. Der soge-
nannte ,einrichtungseinheitliche Eigenanteil“ (EEE), das ist die Differenz
zwischen den vom Pflegeheim erhobenen Pflegekosten und dem von der
Pflegeversicherung gezahlten Betrag, muss von den Pflegebedurftigen
selbst getragen werden.

2021 betrug der durchschnittliche monatliche Eigenanteil der Pflege
(EEE) der Versicherten in der stationaren Pflege 873 Euro fur die Pflege-
stufen 2 bis 5, der gesamte Eigenanteil lag bei 2.125 Euro (Barmer 2021,
S. 110). Letzterer Betrag setzt sich zusammen aus dem (einrichtungsein-
heitlichen) Eigenanteil fur die Pflegekosten von 873 Euro, Investitionskos-
ten in H6he von 461 Euro und Kosten von 791 Euro fur Unterkunft und
Verpflegung.
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1.3 Exkurs: Investitionskosten

§82 SGB Xl regelt, welche (leistungsgerechte) Vergtitung fir allgemeine
Pflegeleistungen, welches (angemessene) Entgelt fir Unterkunft und Ver-
pflegung und welche gesondert berechenbare Investitionskosten verlangt

werden durfen. Was zu Investitionskosten gehort, definiert § 82 Abs. 2

SGB Xl Abs. 3. Das sind im Einzelnen:

« MaRnahmen einschlieRlich Kapitalkosten, die dazu bestimmt sind, die
fur den Betrieb der Pflegeeinrichtung notwendigen Gebaude und sons-
tigen abschreibungsfahigen Anlageglter herzustellen, anzuschaffen,
wiederzubeschaffen, zu erganzen, instand zu halten oder instand zu
setzen. Ausgenommen sind die zum Verbrauch bestimmten Guter
(Verbrauchsguter), die der Pflegevergiitung nach Abs. 1 Satz 1 Nr. 1
zuzuordnen sind.

« Erwerb und die Erschlielung von Grundstlicken

« Miete, Pacht, Erbbauzins, Nutzung oder Mitbenutzung von Grundstu-
cken, Gebauden oder sonstigen Anlagegutern

« Anlauf oder innerbetriebliche Umstellung von Pflegeeinrichtungen

« SchlieBung von Pflegeeinrichtungen oder ihre Umstellung auf andere
Aufgaben

Nicht jede dieser Positionen darf auf die Pflegebedurftigen umgelegt wer-
den. Zunachst sind die offentlich geférderten Posten aus der Umlage her-
auszurechnen.

,2Unter den auf die Bewohnerinnen/Bewohner umlegbaren Investitions-
kosten werden also insbesondere die Kosten verstanden, die der Einrich-
tungstrager aufzuwenden hat, um die fir den Betrieb der Pflegeeinrich-
tung notwendigen Gebaude zu errichten, instand zu halten und sein Ka-
pital zu verzinsen oder — wenn das Objekt von einem Investor gemietet
oder gepachtet wurde — um Mieten oder Pacht zu finanzieren. Sie sind in
etwa vergleichbar mit den Ausgaben der Wohnungs- oder Hauseigentu-
mer fur Investitionen wie z. B. Neubau, Ausbau, Sanierung usw.“ (BIVA
2019, S. 9).

Das Gesetz fordert bei Offentlich geférderten Investitionen eine geson-
derte Berechnung der Investitionskosten, der die jeweils zustandige Lan-
desbehdrde zustimmen muss (§82 Abs. 2 SGB Xl Abs. 3, Satz 3). Wei-
tere Einzelheiten sind im jeweiligen Landesrecht geregelt. Wurde die Ein-
richtung (oder Teile von ihr) nicht 6ffentlich geférdert, kbnnen die Pau-
schalen fur Investitionen ohne Zustimmung der zustandigen Behdrde auf
die Pflegebedurftigen umgelegt werden. Allerdings ist die Berechnung der
Landesbehdrde mitzuteilen (§ 82 Abs. 2 SGB Xl Abs. 4). Uber die geson-
derte Zahlung der Investitionskosten muss die Pflegeeinrichtung mit den
Pflegebedirftigen jeweils eine schriftliche Vereinbarung schlieen.
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§82 Abs. 2 SGB XI Abs. 3 schreibt vor, dass nur betriebsnotwendige
Kosten umgelegt werden dirfen und sowohl der Hohe als auch der Sache
nach flr den Betrieb erforderlich sein missen. Diese Betriebsnotwendig-
keit hangt ab vom Inhalt des Versorgungsvertrags zwischen Landesver-
banden der Pflegekassen und Einrichtungstragern, von den Vorgaben in
den Landesheimgesetzen und den hierzu ergangenen Verordnungen so-
wie von den mit den Pflegebedirftigen abgeschlossenen Heimvertragen.

Verlangt beispielsweise ein Bundesland nur Einzelzimmer, fihrt dies in
bereits bestehenden Einrichtungen zu einer Welle von Investitionen bzw.
Umbauten und damit zu steigenden (umlageféhigen) Investitionskosten
(BIVA 2019, S. 13). Eine Einrichtung mit anspruchsvoller Ausstattung kann
durchaus héhere Investitionskosten beanspruchen als andere Einrichtun-
gen im naheren Umfeld, die einen geringeren Standard aufweisen.

Entscheidend ist, dass die Pflegebedurftigen bei ihrem Einzug in die
Einrichtung abschatzen koénnen, ,was auf sie zukommt®“. Um das abschat-
zen zu kénnen, ist es flr potenzielle Bewohner*innen wichtig zu wissen,
welche Investitionen in absehbarer Zeit geplant sind und ob es moglich-
erweise einen Investitionsstau gibt.

,Die (umlegbaren) Investitionskosten fur Einrichtungen mit Uberwiegend
Einzelzimmern mit eigenen Nasszellen und mit angemessen grof3en und
ausgestatteten Gemeinschaftsflachen bewegen sich in einer GréRenord-
nung zwischen 80.000 Euro und 100.000 Euro je Heimplatz. Teilweise lie-
gen sie sogar héher. Kostenunterschiede der den Bewohner*innen in
Rechnung gestellten Investitionskosten sind in der Regel auf das Alter der
Gebaude und/oder ihrer Ausstattung sowie auf unterschiedliche Betreu-
ungskonzepte mit spezifischem Raumbedarf (z. B. bei Wohngruppenkon-
zepten) zuritckzufthren.” (BIVA 2019, S. 13)

Samtliche umlegbaren Investitionskosten sind von den Pflegebedurftigen
zu tragen. Wenn sie (oder ihre Angehérigen) dazu nicht in der Lage sind,
springt der Sozialhilfetrager ein. Dies gilt allerdings nur dann, wenn der
Trager der Sozialhilfe mit der Einrichtung entsprechende Vereinbarungen
getroffen hat (§ 75 SGB XII). Andert der Pflegeunternehmer seine Berech-
nungsgrundlage fir Verpflegung und Unterkunft, kann es sein, dass die
Pflegebedurftigen mit einer Entgelterhéhung rechnen mussen (Verbrau-
cherzentrale 2023). Das gilt auch, wenn im Rahmen einer Neufinanzie-
rung Zinsbelastungen steigen. Diese sind elementare Teile der Investiti-
onskosten und damit anpassbar.
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2 Der Pflegemarkt

Etwa die Halfte der Pflegebedurftigen in Deutschland wird ohne Beteili-
gung zugelassener Pflegedienste im hauslichen Umfeld durch Angehdo-
rige oder in Einrichtungen der Hilfe fir behinderte Menschen gepflegt. Die
andere Halfte wird zu etwa gleichen Teilen mit Unterstiitzung ambulanter
Pflegedienste zu Hause oder im Pflegeheim versorgt (Barmer 2021,
S. 115). Die gesellschaftliche Alterung bestimmt sowohl den zukiinftigen
Bedarf als auch die Anforderungen an den Pflegemarkt.

Nach einer Studie von 2016 wird die Zahl der Pflegebedurftigen zwi-
schen 2013 und 2030 um 33 Prozent auf 3,5 Millionen Personen steigen.
Aufgrund einer 2017 geanderten Definition des Pflegebegriffes sind die
Zahlen aktuell weit héher.

Die Zahl der weiblichen Pflegebedirftigen wird starker zunehmen als
die der mannlichen. Bei der Wahl des Pflegeortes (zu Hause oder im Pfle-
geheim) wird auch zukiinftig der ambulante Sektor Uberwiegen. Doch
auch der (teil-)stationare Pflegebereich wird starker wachsen, sodass das
Verhaltnis zwischen ambulant und stationar von 2,4 auf 2,2 fallen wird.
Diese Entwicklung beruht auf der anteiligen Zunahme alterer Pflegebe-
dirftiger, die haufiger in Pflegeheimen betreut werden. Der Bedarf an
Platzen wird somit zwischen 2013 und 2030 kontinuierlich um 49 Prozent
auf 1,3 Millionen ansteigen (Bunemann et al. 2016, S. 6f.).

Zur gleichen Zeit setzt sich der Trend fort, dass Pflegeheime kleiner
werden: Die durchschnittlich angebotene Zahl an Platzen pro Pflegeheim
wird von 69 auf 65 sinken. Das liegt daran, dass nur noch Einzelzimmer
neu gebaut werden und die Zahl der Mehrbettzimmer abnimmt. Ange-
sichts der gegebenen Durchschnittsgrofie von 65 wird der Bedarf an Pfle-
geheimen zwischen 2013 und 2030 um 58 Prozent steigen, das bedeutet
einen durchschnittlichen jahrlichen Zuwachs von 2,7 Prozent. Damit wird
die Zahl der bendtigten Pflegeheime von 13.000 auf fast 21.000 steigen
(Binemann et al. 2016, S. 6f.).

Fazit: Sowohl die Alterung der Gesellschaft als auch die Verringerung
der Mehrbettzimmer fiihren zu einer steigenden Nachfrage nach Pflege-
platzen. Es handelt sich also um einen Wachstumsmarkt.

2.1 Marktbesonderheiten

Wenn Pflegeversicherungsleistungen, eigenes Einkommen und Vermo-
gen der Pflegebediirftigen nicht ausreichen, kann Hilfe zur Pflege beim
Sozialamt beantragt werden. Ein Hauptziel bei der Einfihrung der Pflege-
versicherung im Jahr 1995 war es, die Zahl der Empfanger*innen von
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Hilfe zur Pflege zu reduzieren. In den Anfangsjahren gelang dies: Hatten
1995 noch 373.000 Menschen diese Sozialleistung empfangen, waren es
1998 nur etwa 222.000 Personen. Bis 2016 stieg die Zahl wieder auf rund
347.000 an. Seit 2017 sank die Zahl der Empfanger*innen von Hilfe zur
Pflege in der ambulanten Pflege, im stationaren Bereich stieg sie jedoch
weiter an.

Sozialhilfe empfangen rund 30 Prozent aller Pflegeheimbewohner*in-
nen — dieser Anteil ist seit Ende des 20. Jahrhunderts weitgehend kon-
stant geblieben (Barmer 2021, S. 129f.). Bis Ende 2019 waren die Kinder
von Pflegebedurftigen als Nachkommen in gerader Linie verpflichtet, sich
bis zu einem Selbstbehalt von 1.800 Euro halftig an den Heimkosten der
Eltern zu beteiligen. Seit Januar 2020 mussen sich Kinder nur ab einem
personlichen Jahresbruttoeinkommen von 100.000 Euro beteiligen. Das
Einkommen der Partner*innen wird dabei nicht bertcksichtigt (Verbrau-
cherzentrale 2020).

Die Art der Finanzierung der Leistungen durch offentliche Akteure
— Sozialversicherungen und Hilfe zur Pflege — fuihrt bei den Leistungser-
bringern zu geringen Zahlungsausfallen und stabilen Mittelzuflissen.

2.2 Beschreibung der Marktakteure

Auf der Nachfrageseite im Pflegemarkt sind die Pflegebedirftigen und
ihre Angehdrigen. Auf der Angebotsseite stehen Pflegeeinrichtungen mit
stationaren und ambulanten Pflegeangeboten und auch einzelne Akteure
wie Pflegekrafte oder Therapeut*innen. Bezahlt werden die Angebote der
verschiedenen Kostentrager (teils in gemischter Finanzierung) von Kom-
munen, Sozialhilfe, gesetzlichen und privaten Kranken- und Pflegekas-
sen, den Pflegebedurftigen und ihren Angehorigen. Handeln und Dispo-
sition aller Akteure unterliegen dem Einfluss politischer Entscheidungen.
Fur diese Untersuchung wird der Fokus auf die Angebotsseite und dort
auf die privaten Betreiber von Pflegeeinrichtungen gerichtet.

In der Pflegestatistik des Statistischen Bundesamtes werden die Tra-
ger der Pflegeheime in offentliche, freigemeinnitzige und private Trager
unterschieden. 2019 (2017) wurden 15.380 (14.480) Pflegeheime ge-
nannt. 6.570 (6.167) davon waren von privaten, 8.115 (7.631) von freige-
meinnutzigen und 695 (682) von 6ffentlichen Tragern (Destatis 2020).

Offentliche Trager kénnen Gemeinden oder Kreise sein. Zu den frei-
gemeinnutzigen Tragern gehoéren kirchliche Organisationen wie Caritas
und Diakonie ebenso wie AWO (Arbeiterwohlfahrt), ASB (Arbeiter-Sama-
riter-Bund) und DRK (Deutsches Rotes Kreuz). Bei den privaten Tragern
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reicht die Bandbreite von kleinen Anbietern mit einzelnen Hausern zu
Grounternehmen mit mehreren Hundert Einrichtungen.

Der Trager Alloheim betrieb Stand Februar 2024 256 stationare Pfle-
geeinrichtungen mit 25.100 Pflegeplatzen, 94 Einrichtungen (mit 2.800
Platzen) zum betreuten Wohnen sowie 25 ambulante Pflegedienste (Allo-
heim o.J.a). Weitere groRe private Betreiber sind z.B. Curanum (jetzt
Korian), Victor’'s (Pro Seniore), Orpea oder Kursana (siehe auch Abbil-
dung 3).

Curanum verfugte 2022 iber 247 Pflegeeinrichtungen, davon 65 Seni-
orenheime mit betreutem Wohnen und 51 ambulante Dienste (Korian
2022). Victor’s fuhrte Gber 120 Seniorenresidenzen mit rund 18.500 Pfle-
geplatzen (Victors Group 2022). Orpea operierte in 23 Landern und hatte
191 Einrichtungen mit 17.105 Betten in Deutschland (Orpea Groupe
2022). Kursana meldete 116 Einrichtungen in Europa (Kursana 2022).

Insgesamt wurden zum Jahresende 2019 (2017) 969.553 (952.367)
verfugbare Pflegeplatze angezeigt. Nach Tragern aufgeteilt nennt das
Statistische Bundesamt 393.308 (377.695) private, 521.720 (518.390)
freigemeinnutzige und 54.525 (56.282) offentliche Pflegeplatze (Destatis
2020). Die Pflegestatistik 2019 nennt des Weiteren zu Ende 2019 (2017)
14.688 (14.050) ambulante Pflegedienste mit durchschnittlich 67 (59) be-
treuten Pflegebedurftigen (Destatis 2020). Von den ambulanten Pflege-
diensten waren 2019 (2017) 9.770 (9.243) in privater, 4.720 (4.615) in
freigemeinnutziger und 198 (192) in 6ffentlicher Tragerschaft.

Fazit: Von 2017 bis 2019 stieg sowohl die Zahl der Pflegeheime als
auch die Zahl der Pflegeplatze.

Zum Jahresende waren 2019 insgesamt 796.486 (2017: 764.648) Men-
schen in Pflegeheimen beschaftigt. 593.144 (566.536) davon waren in den
Bereichen korperbezogene Pflege, zusatzliches Pflegepersonal (§8 VI
SGB XIl), Betreuung und zusatzliche Betreuung (§43b SGB XI) tatig. Der
Uberwiegende Teil der Beschéaftigten arbeitete Teilzeit: 41,3 (41,0) Prozent
arbeiteten mehr als 50 Prozent, 13,7 (14,3) Prozent weniger als 50 Pro-
zent, aber mehr als geringfugig. Weniger als ein Drittel der Beschaftigten,
namlich 29,1 (28,9) Prozent, arbeitete Vollzeit (Destatis 2020).

Von 2017 bis 2019 stieg die Zahl der Beschaftigten im Pflegebereich
nicht unerheblich an. Der Anteil der Beschéftigten, die Vollzeit oder mehr
als 50 Prozent der Ublichen Wochenarbeitszeit arbeiteten, nahm zu. Zum
Jahresende 2019 (2017) waren 957.536 (921.878) Pflegebediirftige in
Pflegeheimen registriert, davon 794.917 (792.342) in vollstationarer Dau-
erpflege. Von diesen waren 35,4 (32,3) Prozent dem Pflegegrad 3, 35,4
(29,0) Prozent dem Pflegegrad 4 und 13,7 (15,1) dem Pflegegrad 5 zuge-
ordnet (Destatis 2020).
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3 Private-Equity-Gesellschaften

Mittlerweile haben Private-Equity-Gesellschaften als Betreiber von Pfle-
geeinrichtungen und in der hauslichen Pflege einen bedeutenden Einfluss
erreicht (Sell 2022). Hier soll kurz auf dieses private Investitionsmodell
eingegangen werden, um die Auswirkungen dieses Investmentansatzes
fur den Pflegesektor besser verstehen zu kdnnen. Allgemein werden un-
ter Private Equity (PE — privates Beteiligungskapital) Beteiligungen an
nicht bérsenorientierten oder mittelstdndischen Unternehmen verstan-
den.

In Einzelfallen kbénnen aber auch Teile von bdrsennotierten Unterneh-
men oder ganze Konzerne tbernommen und von der Bérse genommen
werden. Ublicherweise werden PE-Aktivitdten oder Investoren nach In-
vestitionsfokus, Etablierungsgrad am Markt des investierten Unterneh-
mens (Lebenszyklus des Investments) oder nach Art der Investoren klas-
sifiziert (Blome-Drees/Rang 2006, S. 11-13).

Von den hier behandelten PE-Gesellschaften ist das Venturecapi-
tal abzugrenzen. Venturecapital-Gesellschaften investieren in der
Regel in junge, technologieorientierte Unternehmen. Da diese meist
nicht Uber Sicherheiten fir Kredite verfligen, werden in verschiede-
nen Phasen der Unternehmensentwicklung Eigenkapitalanteile
(oder eigenkapitalahnliche Instrumente) an die Investoren verkauft,
die darauf hoffen, dass sie spater die Eigenkapitalanteile zu héhe-
ren Preisen verkaufen kdnnen. Der Vorteil fur die Unternehmen liegt
darin, dass keine Zinsen gezahlt werden missen, der Nachteil sind
unter anderem eingeraumte Mitspracherechte der gewahrten Betei-
ligungen.

3.1 Merkmale von Private Equity

Ein gemeinsames Merkmal von Private-Equity-Gesellschaften ist die
starke Renditeorientierung der Akteure, die sich in vielen Parametern nie-
derschlagt. All diese Investitionsmodelle zeichnen sich aus durch eine
hohe Kreditfinanzierung, die die Verschuldung der Glbernommenen Unter-
nehmen steigen lasst. Dies fuhrt — wenn die Erwartungen erflllt werden —
zu hohen Eigenkapitalrenditen. Durch hohe Zinslasten und Tilgungszah-
lungen steigen aber auch die Belastungen fir die Zielunternehmen. Hinzu
kommen Kreditbedingungen (Covenants), die bei Ertragsschwachen
dazu fihren kénnen, dass Kredite schlagartig fallig gestellt werden.
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Ein weiteres Merkmal ist, dass sich diese Investments weitgehend au-
Rerhalb eines regulierten Marktes (Banken, Versicherungen, Investment-
fonds, Kapitalmarkt) bewegen, was die Handlungsmadglichkeiten der Ak-
teure deutlich erhéht und mehr unternehmerische Freiheiten erlaubt. Ab-
bildung 2 verdeutlicht die Aktivitdten von PE-Gesellschaften.

Abbildung 2: Kontroll- und Finanzaktivitdten von PE-Gesellschaften
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Die eigentlichen Zielobjekte sind noch nicht bekannt, wenn die Fonds auf-
gelegt und die Investorengelder eingeworben werden. In den Werbepros-
pekten wird lediglich eine fest vereinbarte Anlagestrategie (Branchen, Vo-
lumen, geschatzte Haltedauer, Auszahlungsmodi, Gebuhrenordnungen)
vorgestellt.

Wichtige KenngréfRen sind die Hurdle Rate (damit wird eine Mindest-
verzinsung festgelegt, die das Investment mindestens erreichen soll; im
Durchschnitt sind das jahrlich 6 bis 8 Prozent) und der Carried Interest
(dabei handelt es sich um eine rein erfolgsabhangige Vergutung, die bei
erfolgreichem Verkauf meist im Verhaltnis 80 Prozent fur die Investoren
und 20 Prozent fir die PE-Gesellschaft ausgezahlt wird; Roesch 2018).
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Anreizorientierte Vergltungssysteme flir die PE-Manager unterstitzen
die Renditeausrichtung der Gesamtkonstruktion (Bobsin 2021, S. 31). PE-
Strategien erstrecken sich lGber alle Grade des Zielunternehmens, d. h. die
Investition kann Uber das gesamte Spektrum unternehmerischer Aktivitaten
erfolgen — von der Planungsphase (Seed) tber Start-up, Wachstum, Kon-
solidierung, Ausstieg (Exit) oder Verkauf (Blome-Drees/Rang 2006).

Bei groRen Ubernahmen treten verstarkt auch mehrere PE-Gesell-
schaften gemeinsam oder im Verbund mit anderen institutionellen Anle-
gern (etwa Pensions- oder Staatsfonds) auf. Das verringert fir die ein-
zelne PE-Gesellschaft das Risiko, je nach GroRe des Zielobjektes kann
es auch erst die Ubernahme erméglichen.

Im Aktienrecht ist geregelt, wie viel Einfluss der Investor auf das Uber-
nommene Unternehmen hat: Ab einem Eigentumsanteil von 25 Prozent
kann eine Satzungsanderung verhindert werden, ab 50 Prozent spricht
man von einer Beherrschung des Unternehmens, die ab 75 Prozent in
Satzungsanderungen munden kann. Ab einer Beteiligung von mehr als
95 Prozent besteht in Aktiengesellschaften die Mdglichkeit, die verblei-
benden Minderheitsaktionare gegen eine Abfindung aus dem Unterneh-
men zu drangen (Squeeze Out). Im Normalfall streben PE-Gesellschaften
eine Mehrheitsbeteiligung an, sie muss jedoch nicht immer bis zur 100-
prozentigen Beteiligung fihren.

Operative Risiken bestehen wie bei jedem Unternehmen, sobald Er-
trage nicht in ausreichender Hohe generiert oder vereinnahmt werden
kénnen oder Aufwendungen starker steigen als geplant. Von besonderer
Bedeutung sind dabei zentrale Aufwandsarten wie Material- und Perso-
nalaufwendungen, Personalnebenkosten, Kosten flr Leiharbeitskrafte,
Mieten, Pachten, Fracht- und Energiekosten sowie Beratungsgebuhren.
Auch Zinsaufwand und Beteiligungsertrage/-aufwendungen leisten we-
sentliche Beitrage zum Gesamtergebnis.

3.2 Ausgewahlite PE-Strategien und
-MaBRnahmen

Den Kern des Geschaftsmodells Private Equity bilden Kauf und Verkauf
von Unternehmensbeteiligungen. Der Gewinn ergibt sich im Wesentlichen
aus dem Weiterverkauf der Beteiligung bzw. des Investments. Das heil3t,
es geht den PE-Investoren nicht darum, ein Unternehmen langfristig zu
halten und zu fuhren, sondern darum, es schnellstmdglich gewinnbrin-
gend zu veraufiern. Die durchschnittliche Haltedauer liegt zwischen vier
und sieben Jahren. Der zeitliche Horizont des Investments wird oftmals
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schon beim Kauf vorgeplant. Auf dem Weg dorthin wird versucht, weitere
Renditepotenziale zu heben.

Diese Exit-Orientierung bringt im Gegenzug oftmals mit sich, dass
langfristige Investitionen in die Substanz oder das Anlagevermdgen der
einzelnen Betriebe nicht im Fokus des PE-Investors stehen. Zentral in der
Gesamtphilosophie der PE-Branche ist die Finanzierung des Gesamtin-
vestments. Der Kaufpreis wird regelmaflig mit einem hohen Anteil an
Fremdkapital finanziert, die Schulden und die Zinsbelastung werden dem
gekauften Unternehmen auferlegt. Das Modell funktioniert, solange die im
Zielunternehmen erwirtschaftete Gesamtkapitalrendite hdher ist als der
Zinssatz der Kredite.

Durch eine héhere Verschuldung kann eine héhere Rendite auf das
Eigenkapital des Investors erzielt werden. Das miindet in einem Hebel-
effekt (Leverage) auf die Eigenkapitalverzinsung: Je héher die Verschul-
dung, desto héher die Eigenkapitalverzinsung. Dieser Effekt kann inner-
halb gewisser rechtlicher Grenzen im Lauf der Beteiligungsphase auch
durch schuldenfinanzierte Sonderausschuttungen erreicht werden (Schu-
mann 2021).

Oftmals verfolgen PE-Gesellschaften eine Wachstumsstrategie, die
sich auf den Zukauf und die Integration weiterer Unternehmen aus dem
Umfeld des Zielunternehmens bezieht. Besonders interessant sind die
Branchen, in denen viele Unternehmen mit jeweils geringen Marktanteilen
agieren.

Durch die VergréRerung des Marktanteiles eines Konzerns bei gleich-
zeitiger Umsetzung von Kostensenkungsmaflnahmen (das sogenannte
Heben von Synergiepotenzialen), die Vertiefung von Wertschdpfungsket-
ten, die Optimierung von Prozessablaufen, die Zentralisierung von Ver-
waltungsbereichen oder die Erzielung von Preisvorteilen aus gemeinsa-
mem Einkauf kénnen positive Skaleneffekte erreicht werden oder die
Markt- und damit die Preissetzungsmacht vormals ,schwacher” Unterneh-
men kann deutlich steigen.

Weitere Moéglichkeiten eréffnen sich durch Abspaltung oder den Ver-
kauf von Unternehmensteilen oder Vermégenswerten, um beispielsweise
Teile des Kaufpreises schnell zu refinanzieren. So gehen allerdings nicht
nur PE-Gesellschaften vor. Die Null- und Niedrigzinspolitik der vergange-
nen Jahre fuhrten verstarkt dazu, dass auch grol3e institutionelle Investo-
ren wie Staatsfonds, Pensionsfonds, Versicherungen oder Banken ver-
mehrt Alternativen zu etablierten Investments wie Immobilien und zinsba-
sierten Kapitalanlagen suchen und Teile dieser grof3en Vermogen im PE-
Bereich angelegt werden.

Auch private Anleger haben Uber fondsbasierte PE-Investments den
Weg in diesen Anlagebereich gefunden. Das erhdht den Druck auf die
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PE-Gesellschaften, renditebringende Objekte und Strategien zu finden,
und bewirkt damit steigende Preise und hohere Risiken (Schumann/
Schmidt 2021).

Bilanzgestaltung, Sale-and-lease-back, Heben von stillen Reserven
Optimierung unter Renditeaspekten heildt, alle Moglichkeiten auszuloten,
wie die Verzinsung des Eigenkapitals aus dem urspringlichen Kauf er-
héht werden kann. Durch den Verkauf von Anlagevermogen werden freie
Mittel generiert, die zur Ausschittung an die Investoren oder zur Kauf-
preisfinanzierung eingesetzt werden kénnen. Um die Anlagen weiter nut-
zen zu kdnnen, werden sie dann oftmals zuriickgemietet (Sale-and-lease-
back).

Neben der Cash-Generierung fihrt die Reduzierung des Anlagever-
mogens je nach Konstellation aber auch zu einer Verbesserung verschie-
dener Renditekennzahlen (etwa der Gesamtkapitalrendite bzw. daraus
abgeleiteten Kennzahlen), was wiederum bei der Unternehmensbewer-
tung vorteilhaft erscheint.

Mit dem Heben von stillen Reserven ist allgemein das Auflésen von
unterbewerteten Aktiva (etwa Grundstlicken oder Gebauden) oder Uber-
bewerteten Risiken (Ruckstellungen) gemeint. Oft wird von Finanzinves-
toren versucht, diese Reserven zu heben, um damit ein besseres Bild der
Vermdgenslage und einmalige Ertrdge zu zeigen.

Unternehmensbewertung per Multiplikator und ,,Cashflow is King“
Zur Bewertung eines Unternehmens und damit zur Ermittlung der Gro-
Renordnung eines Kauf- und spateren Weiterverkaufspreises werden — je
nach Verflgbarkeit von unternehmensinternen Daten — meist das Multi-
plikator- oder das Discounted-Cashflow-Verfahren eingesetzt.

Beim Multiplikatorverfahren, das auf extern verfiigbaren Daten basiert,
wird ermittelt, welchen Preis vergleichbare Unternehmen (z.B. der glei-
chen Branche) am Markt erzielen. Dieser Preis wird ins Verhaltnis zu einer
Ergebnisgrofle (typisch: EBIT oder EBITDA) gesetzt. Der so errechnete
Multiplikator wird nun auf die Ergebnisgréf3e des zu erwerbenden Unter-
nehmens angewendet, d. h. mit ihm multipliziert, um einen Schatzwert fur
den ungefahren Wert dieses Unternehmens am Markt zu erhalten. Dabei
erzielen gréRere Einheiten (Umsatz, Bilanzsumme, Beschaftigtenzahlen)
auch héhere Multiplikatoren (Schumann 2021).

Bei der Discounted-Cashflow-Methode werden Schatzwerte der zu er-
wartenden Mittelrtickflisse (Cashflows) aus dem Unternehmen auf den
heutigen Tag abgezinst, so wird ein Barwert als Unternehmenswert ermit-
telt. Hierflr sind aber interne Daten des Unternehmens (Umsatzplanun-
gen oder Ahnliches) nétig. Damit erhalt der Cashflow eines Unterneh-
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mens eine Ubergeordnete Bedeutung, da sich bei langfristigen Prognose-
zeitraumen erhebliche Unsicherheiten ergeben, die in sehr unterschiedli-
che Annahmen Uber einen angemessenen Kaufpreis miinden kénnen.
Viele Investments sind Cashflow-gesteuert: Je hoher die aktuellen und,
daraus abgeleitet, die zu erwartenden Cashflows sind, desto héhere Kauf-
preise werden damit gerechtfertigt. Neben den erwarteten Cashflows
spielt auch die Wahl des Rechnungszinses (mit diesem Zins wird die Zah-
lungsreihe der kinftig erwarteten Cashflows abgezinst) eine grof3e Rolle.

Gebiihren und Provisionen, Mieten und Zinsen

Den Moéglichkeiten der PE-Gesellschaften, Provisionen und Gebuhren fir
Dienst- und Serviceleistungen jedweder Art zu berechnen, sind bei der
PE-Konstruktion im Prinzip keine Grenzen gesetzt. Haufig sind Berater-
geblhren und diverse Vermittlungsprovisionen (Kreditvermittiung, Kau-
ferfindung und mehr) vereinbart, die von der Zielgesellschaft getragen
werden mussen und je nach Konstruktion von Zwischen- oder Besitz-
gesellschaften vereinnahmt werden. In dhnlicher Weise werden innerhalb
der Konstruktion die gemieteten Immobilien von Besitzgesellschaften ge-
halten und die bendtigten Kredite von Finanztbchtern vergeben.

Die damit verbundenen Mieten und Zinsen werden von den Zielunter-
nehmen getragen und die Miet- und Zinsertrage landen bei den steuerlich
optimierten Gesellschaften (Unser Quartier 2020). Eine weitere Mdglich-
keit, Gewinne abzuschdpfen, besteht darin, fir diverse Leistungen oder
Produkte Uber eine Schwestergesellschaft Lizenzgeblhren vom Zielun-
ternehmen zu vereinnahmen: Dazu werden vorher die Eigentumsrechte
an den entsprechenden Lizenzen oder Namensrechten der Schwesterge-
sellschaft zugefuhrt — gerne mit Sitz in einem Land, das Gewinne auf Li-
zenzeinnahmen niedrig besteuert.

Dieses Vorgehen ist natirlich nicht nur Finanzinvestoren vorbehalten,
viele GrolRkonzerne verfahren ebenso. Ein spektakulares Beispiel daflr
war Arcandor, das vom Investor Berggruen fur einen Euro aus der Insol-
venz gekauft und dann Uber die Lizenzertrage ausgeblutet wurde (Welt-
expresso 2020).

Fehlende steuerliche Transparenz

Entsprechend der starken Renditeorientierung der PE-Branche fallt auch
die steuerliche Behandlung der gesamten Transaktionen unter das Gebot
der Optimierung. Deshalb siedeln sich die Muttergesellschaften in Lan-
dern mit niedrigen Steuern oder gar in Steueroasen an, beispielsweise in
Luxemburg, Jersey oder auf den Cayman Islands, und entziehen sich da-
mit weitgehend einer regularen Ertragsbesteuerung in den Landern der
Zielgesellschaft auf legale Weise (Schumann/Schmidt 2021). Hier hat
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sich mittlerweile eine Parallelindustrie aus Beratern und Anwalten ange-
siedelt, die sich mit der Domizilierung von Unternehmen bzw. Adressen
beschaftigt.

Positiver Nebeneffekt aus Sicht der PE-Gesellschaften ist, dass mit der
Ansiedlung in Offshore-Finanzgebieten flr Aultenstehende kaum Trans-
parenz in die eigentlichen Besitzverhaltnisse gebracht werden kann
(Scheuplein 2021). Um die Nachverfolgung zusatzlich zu erschweren,
wird die Konstruktion Uber eine ganze Kette von Besitzgesellschaften ein-
gerichtet (Scheuplein 2021).

Eine Besonderheit in Deutschland ist die Tatsache, dass der Kauf von
Immobilien grunderwerbsteuerpflichtig ist, wenn der Kaufer mindestens
95 Prozent der Anteile des Unternehmens erwirbt. Umgangen werden
konnte diese Regelung bis Mitte 2021, indem der Hauptkaufer lediglich
94,9 Prozent erwarb und der Kauf der restlichen 5,1 Prozent von einer
befreundeten Gesellschaft erfolgte. Mit einer Gesetzesnovelle (§1
GrEStG) wurde dieser Schwellenwert nun auf 10,1 Prozent erhdht. Die
mit dem Kauf der verbleibenden Minderanteile verbundene Sperrfrist
wurde in diesem Zuge von funf auf zehn Jahre angehoben.

3.3 Einfluss auf die Unternehmenssteuerung

Da sich die hohe Renditeorientierung am ehesten durch direkte Einfluss-
nahme auf das Management und die handelnden Personen verfolgen
lasst, ist das PE-Unternehmen stark daran interessiert, einen mdglichst
direkten Einfluss auf die Unternenmenssteuerung zu nehmen. Uber ein
strenges Kennzahlensystem, ambitionierte Zielvorgaben und/oder hohe
Pramienanreize wird versucht, dies zu erreichen. Das geschieht entweder
durch ein dazu passendes Management (das ggf. schnell ausgetauscht
werden kann) oder indem das bisherige Management auf dem Weg einer
Beteiligung mit ins Boot genommen wird.

Ohne Eingriffsmaoglichkeiten der Arbeitnehmerseite kann eine starkere
direkte Kontrolle des Managements z.B. auch durch die Einrichtung eines
Beirats mit Vertretungen des Investors und der Unternehmensleitung er-
reicht werden. Uber dort zusétzlich erbrachte Beratungsleistungen lassen
sich ggf. weitere Provisionen abrechnen, die das Zielunternehmen tragen
muss.

Management-Buy-out

Eine relativ typische Vorgehensweise bei der Ubernahme eines Unter-
nehmens ist ein Management-Buy-out (MBO). Dabei bietet die PE-Gesell-
schaft dem Management eine spurbare Beteiligung (10 bis 15 Prozent)
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an, um es an Bord zu halten und die Umsetzung der Ubernahme sowie
die damit verbundenen Einschnitte und Malknahmen leichter durchzuset-
zen. Die Motivation der Manager zur Renditeorientierung steigt aus zwei
Grinden: Sie profitieren im Verhaltnis Gberproportional und sie mussten
sich fir die Beteiligung haufig verschulden.

Buy-and-Build sowie Filetierung/Outsourcing

Oftmals verfolgen PE-Gesellschaften eine Wachstumsstrategie, die sich
auf den Zukauf und die Integration weiterer Unternehmen aus dem Um-
feld des Zielunternehmens bezieht. Fir PE-Unternehmen besonders in-
teressant sind hierbei Branchen, in denen viele Unternehmen mit jeweils
geringen Marktanteilen agieren.

Positive Skaleneffekte kobnnen erreicht werden durch die VergréRerung
des Marktanteiles eines Konzerns bei gleichzeitiger Umsetzung von Kos-
tensenkungsmalinahmen, das sogenannte Heben von Synergiepotenzi-
alen, durch die Vertiefung von Wertschopfungsketten, die Optimierung
von Prozessablaufen, das Zentralisieren von Verwaltungsbereichen, die
Erzielung von Preisvorteilen aus gemeinsamem Einkauf und Ahnliches.

Damit kann auch die Markt- und damit die Preissetzungsmacht vor-
mals ,schwacher® Unternehmen deutlich steigen. Weitere Moglichkeiten
eroffnen sich durch Abspaltung/Verkauf von Unternehmensteilen oder
Vermobgenswerten, um beispielsweise Teile des Kaufpreises schnell zu
refinanzieren. Dieses Vorgehen findet sich allerdings nicht nur bei PE-
Gesellschaften.
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4 Private Equity in der Pflege

Die Aktivitaten von Private Equity in Deutschland waren in der Gesund-
heitsbranche hoher als in anderen Branchen. Zwischen 2012 und 2018
wurden im Schnitt in dieser Branche 15 Ubernahmen pro Jahr getatigt. An
zweiter und dritter Stelle stehen Maschinen-/Anlagenbau und Software/
Internet mit jeweils elf Ubernahmen pro Jahr (Scheuplein 2021).

Uberdimensionale Bedeutung in der Pflege haben die Beschéftigten,
ihre Leistungsbereitschaft und Einsatzmoglichkeiten sind ein entschei-
dender Risikofaktor fur den wirtschaftlichen Erfolg. Pflege- und Nacht-
dienstschlissel sowie die Fachkraftquote sind — abhangig vom jeweiligen
Bundesland — wesentliche Vorgaben/EinflussgréRen zur Personalbe-
darfsermittiung (vom Lehn 2021).

Eine zunehmende Nachfrage nach Pflegeplatzen bei stagnierendem
oder sinkendem Personalangebot hat unvermeidbare Folgen auf Betreu-
ungsqualitat, Sorgfalt sowie physische und psychische Belastung der Be-
schaftigten. Vielfach wird auf auslandische Pflegekrafte zuruckgegriffen,
deren Sprachbarrieren und mangelnde Kenntnisse der inlandischen Vor-
schriften weitere Probleme mit sich bringen kénnen.

Daim Verlauf der Studie die PE-Aktivitaten im Pflegebereich betrachtet
werden, erfolgt an dieser Stelle noch ein Blick auf die Gesamtrisikoposi-
tion. Nach einer Studie der Hans-Bockler-Stiftung verfigen PE-geflihrte
Unternehmen im Vergleich zu Unternehmen ohne PE-Eigentumer Uber
eine niedrigere Beschaftigungsquote, eine niedrigere Eigenkapitalquote
und damit verbunden Uber eine héhere Insolvenzgefahr (Hans-Bdckler-
Stiftung 2021).

4.1 Warum Private Equity in der Pflege?

Trotz einer hohen Regulierungsdichte im Pflegebereich ist es fir PE-
Gesellschaften attraktiv, sich dort zu engagieren. Das liegt zum einen an
der hohen Fragmentierung des Bereichs. Obwohl in den vergangenen
Jahren bereits eine starke Konzentration stattfand, existieren noch viele
kleine Anbieter auf dem Markt, was die Mdglichkeiten einer Buy-and-
Build-Strategie erleichtert (Bobsin 2021, S. 62). Zum anderen verspre-
chen die Modelle der Pflegeheime stabile Cashflows, bei regelmafig
Uberschaubaren Risiken (Schumann 2021).

Aufgrund der demografischen Entwicklung kann in Deutschland Uber-
dies eine wachsende Nachfrage nach Pflegeplatzen erwartet werden, die
durch eine stabile wirtschaftliche Situation und entsprechende Sozialversi-
cherungssysteme getragen wird (Bobsin 2021, S. 4). Gesetzliche Kassen,
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Pflegeversicherungen, Privatpersonen oder das Sozialamt gelten als zu-
verlassige Zahler und ein Klumpenrisiko besteht nicht. Fur Europa wird er-
wartet, dass sich der Anteil der Kosten fur Langzeitpflege von derzeit zwei
Prozent der Wirtschaftsleistung bis zum Jahr 2070 auf vier Prozent erhéhen
wird. Aktuell geben europaische Staaten und Privatpersonen knapp
280 Milliarden Euro fur Pflegedienste aus (Schumann/Schmidt 2021).

Es lasst sich eine zunehmende Vernetzung zwischen Pflegeeinrich-
tungen, hauslichen Pflegediensten, medizinischen Versorgungszentren
und Arztpraxen erkennen, die sich in PE-Hand befinden. Dadurch erge-
ben sich Moglichkeiten fur Cross-Selling bei ambulanter wie stationarer
Versorgung innerhalb einer PE-Gruppe (L6rsch/Placking 2023). Es wird
also an moglichst vielen Stellen versucht, die zur Verfigung stehenden
Gelder ,in die Gruppe zu bekommen bzw. im Hause* zu behalten (Bobsin
2021, S. 32).

Aus Verkaufersicht bieten PE-Gesellschaften bedingt durch einen ho-
hen Anlagedruck oftmals bessere Preise als konventionelle oder strategi-
sche Investoren (Bobsin 2021, S. 62). Ein anderer Ansatz besteht darin,
eine finanziell angeschlagene Klinik aufzukaufen, als Eintrittskarte fur den
Aufbau medizinischer Versorgungszentren in ganz Deutschland. Abbil-
dung 3 zeigt ein grobes Schema flr die Interaktion der verschiedenen
Parteien in PE-geflihrten Pflegeheimen. An oberster Stelle steht der PE-
Mutterfonds. Er wird von der PE-Gesellschaft gegriindet, in einer Steuer-
oase angesiedelt und von internationalen privaten oder institutionellen In-
vestoren mit Eigenkapital ausgestattet.

Die PE-Gesellschaft grindet oder besitzt mehrere Zweckgesellschaf-
ten, Uber die die einzelnen Vorgange abgewickelt und Aufgaben erfullt
werden kénnen. Dazu gehdrt etwa der Kauf der Pflegeimmobilien, die an
die Pflegeheimbetreiber vermietet sind. Die Betreibergesellschaft akzep-
tiert ggf. eine indexierte Pacht fur die gesamte Immobilie gegenlber der
Besitzgesellschaft bzw. der Eigentiimerin. Sie tragt dadurch meist nicht
das Risiko fur Leerstande oder Reparaturen (Unser Quartier 2022).

Weiteres Ertragspotenzial besteht darin, die zum Kauf benétigten Kre-
dite direkt Uber die Muttergesellschaft in Luxemburg oder indirekt Uber
andere Finanztéchter in Luxemburg oder den Niederlanden bei den ei-
gentlichen Investoren aufzunehmen und an die Betreibergesellschaft wei-
ter zu vergeben. Damit werden die Schulden, mit denen der urspriingliche
Kauf finanziert wurde, und die zugehdrigen Zinsbelastungen der Betrei-
bergesellschaft aufgeladen. Dies ist eine weitverbreitete Systematik bei
Ubernahmen durch Finanzinvestoren.
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Abbildung 3: Mégliches Schema fiir eine PE-Beteiligung an einem
Pflegeheimbetreiber
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Bei den Krediten, die tber eine Zwischengesellschaft an die Betreiberge-
sellschaft ausgelegt werden, kommt es haufig zu undblichen Zinssatzen
(Schumann/Schmidt 2021). Damit Iasst sich zulasten der Betreibergesell-
schaft eine weitere Marge realisieren. Die Folge aus hohen Zinsen und
Mietaufwendungen flhrt zu niedrigen Gewinnen oder gar Verlusten bei
der Betreibergesellschaft (Schumann/Schmidt 2021). Die eigentliche Ziel-
gesellschaft ist der Leistungserbringer bzw. sind die Pflegeheimbetreiber,
die sich Uber die stabilen Beitrage der Zahler finanzieren, in einem wach-
senden Markt bewegen und selbst in Krisenzeiten marktunabhangig be-
zahlt werden.

Wie viel der Einnahmen an die Ubergeordneten privaten Fonds oder
Konzerne flielRen, 1asst sich nach Recherche von Investigate nicht bezif-
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fern, da geeignete Zahlen fehlen (Schumann/Schmitt 2021, Verbraucher-
zentrale 2019).

So ist es mdglich, dass ein grolier Teil der staatlichen Pflegeausgaben
in internationale Konzernkassen fliel3t, bei denen anonyme Finanzinvesto-
ren im Hintergrund immer gréRere Anteile tibernehmen. Offentliche Gelder
landen gewinnbringend und steuerglnstig auf den Offshore-Konten der
PE-Gesellschaften. Eine wirksame Kontrolle fehlt (Schumann/Schmidt
2021). Nach einer Studie von CHPI in GroRbritannien werden dort von pri-
vaten Heimbetreibern rund zehn Prozent der Umsatze (das entspricht
etwa einer Milliarde Euro) als Gewinn vereinnahmt (Schumann/Schmidt).

In Deutschland sind die Zuschisse fir die Pflege vom Staat gedeckelt.
Allerdings kdnnen die Heimbetreiber mit den Pflegebeduirftigen oder de-
ren Angehdrigen die Unterbringungskosten und die darin enthaltenen In-
vestitionskosten frei verhandeln. Da die Platze knapp sind und die Nach-
frage hoch ist, flhrt dies quasi zu einem Diktat der Betreiber.

Eine besondere Rolle im Pflegebereich spielen die sogenannten Inves-
titionskosten, die vom Betreiber auf die Bewohner*innen umgelegt wer-
den kénnen (siehe Kapitel 1.3). Die Verbraucherzentrale definiert Investi-
tionskosten als Kosten fur Umbau- oder Ausbaumafnahmen, Modernisie-
rungsarbeiten und/oder Instandhaltung und Brandschutz, die Aufwendun-
gen daflr werden umgerechnet jedem Bewohner in Rechnung gestellt
(Verbraucherzentrale 2023).

Sollte das eigene Einkommen und Vermdgen nicht ausreichen, um
diese Investitionskosten zu zahlen, beteiligt sich der Staat mit dem soge-
nannten Pflegewohngeld daran. Laut Investigate Europe wird vonseiten
der Behoérden nicht geprift, ob und in welcher Héhe diese Kosten tatsach-
lich angefallen sind. Selbst die zustandigen Behdérden muissten eingeste-
hen, dass hier eine verdeckte Gewinnabfuhrung stattfinden kénne, zumal
nicht nachvollziehbar sei, wem die Immobilien oder Leasinggesellschaf-
ten tatsachlich gehoérten (Verbraucherzentrale 2023).

4.2 Entwicklung von 2010 bis 2020
und Status quo

Nach einer Recherche von Investigate Europe hat sich der Anteil der von
Finanzinvestoren betriebenen oder gehaltenen Pflegeeinrichtungen zwi-
schen 2010 und 2020 mehr als verdoppelt (Verbraucherzentrale 2023).
Stand 30.12.2020 waren 30 Finanzinvestoren im Bereich der Pflegeein-
richtungen weltweit aktiv. Das starke Marktwachstum wurde bereits oben
im Text beschrieben.
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Abbildung 4: Top 30 Pflegeheimbetreiber (2023)
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Von den 30 grofiten Pflegeheimbetreibern in Abbildung 4 entfallen rund
30 Prozent der Platze auf von PE-Gesellschaften gehaltene Hauser.
Schumann/Schmidt nennen fiir 2020 57.000 Pflegeplatze in PE-geflihrten
Heimen, was die oben genannte Grofienordnung bestatigt. Europaweit
sind es danach 2.834 Altenheime mit knapp 200.000 Platzen (Schuh-
mann/Schmidt 2021). Die Alloheim-Gruppe ist mit groRem Abstand der
grofite Anbieter (mehr als 24.000 Platze) im Besitz von PE-Gesellschaf-
ten. Nach Anzahl der Hauser und Pflegeplatze kommt sie direkt nach dem
Marktfihrer, der bérsennotierten Korian-Gruppe.
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5 Alloheim

Gegriundet wurde das Unternehmen 1973 von Alois Mollik, er eréffnete das
erste Altenheim in Bad Marienberg (Westerwald). Aufgrund seines Spitz-
namens Allo nannte die Bevdlkerung das Haus ,dem Allo sein Heim* — der
Name Alloheim war geboren (Alloheim o.J.b). Seit seiner Griindung ist
Alloheim kontinuierlich gewachsen.

Im Jahr 2008 wurde das Unternehmen mit inzwischen 13 Alten- und
Pflegeheimen von der Familie Mollik verkauft und in die Alloheim Senio-
ren-Residenzen GmbH umgewandelt, mit dem Kauf durch den PE-
Investor Star Capital Partners erhielt es eine neue Tragerschaft und ein
neues Management. Die Gruppe errichtete neue Alten- und Pflegeheime
und Ubernahm zugleich vorhandene Hauser (Alloheim o.J.b).

5.1 Entwicklung

Seit 2008 wurden zahlreiche mittelgrole Wettbewerber in die Alloheim-

Gruppe integriert:

« 2011 Ubernahme der poli.care/Ensemble-Unternehmensgruppe mit 22
Pflegeeinrichtungen

o 2014 Kauf der Procon Gruppe mit 15 Pflegeeinrichtungen

o 2016 Kauf von 60 Hausern der Betreiber Senator und Ago

« 2017 Ubernahme von Senterra mit zwdIf Einrichtungen

« 2018 Ubernahme der Itertalklinik Seniorenzentrum und der CMS-Grup-
pe mit zusammen 29 Standorten

e 2019 Zukauf von Pro Talis mit 14 Standorten

« 2020 Ubernahme von zehn Standorten der Mohring- und Vital-Woh-
nen-Gruppe (Alloheim o.J.b).

Abbildung 5 auf der nachsten Seite zeigt die Standorte der Alloheim-Ein-
richtungen vom Marz 2022.

5.2 Eigentumer

2008-2013: Star Capital Partners

Star Capital erwarb die Alloheim-Senioren-Residenzen AG im Marz 2008.
Geschaftsfuhrer wurden Rainer Hohmann und Thomas Kupczik. Zu die-
sem Zeitpunkt verfiigte Alloheim Uber 13 Einrichtungen mit rund 1.500
Betten und rund 250 Platzen fir betreutes Wohnen. Wahrend der Halte-
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dauer von Star Capital wuchs die Gruppe durch Akquisitionen und eigene
Bautatigkeiten auf 49 Pflegeeinrichtungen mit mehr als 6.000 Betten. Im
September 2013 wurde das Geschaft an die Carlyle Group verkauft (Star
Capital 0.J.)

Abbildung 5: Standorte von Alloheim-Einrichtungen
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2013-2017: The Carlyle Group

Im August 2013 wurde das Unternehmen an den US-Finanzinvestor
Carlyle veraulRert. Der Einstieg von Carlyle wurde tber den Fonds Carlyle
Europe Partners Il finanziert. Die bisherigen GeschaftsfUhrer Hohmann
und Kupczik blieben im Amt. Von 2013 bis 2017 wuchs die Alloheim-
Gruppe weiter. Ende 2017 betrieb sie 160 stationare Pflegeheime (zehn
weitere befanden sich im Aufbau) sowie 17 ambulante Pflegedienste und
weitere Einrichtungen. Das entsprach rund 20.000 Betten, davon 18.000
Pflegeplatze und 2.000 Platze fir betreutes Wohnen (Carlyle 2013).

Seit 2018: Nordic Capital
Zum Jahresende 2017 verkaufte The Carlyle Group unter Beteiligung des
Managements das Unternehmen fir 1,1 Milliarden Euro an den schwedi-
schen PE-Investor Nordic Capital (Albert 2017). Laut North Data und Han-
delsregisterauszug war Kupczik bis zum 24.1.2023 geschaftsfliihrender
Direktor der Cidron Atrium SE, der Holdinggesellschaft, in die die Allo-
heim-Gruppe integriert ist. Hohmann war bis zum 16.6.2021 geschafts-
fuhrender Direktor (North Data 0. J.). Als Kaufvehikel diente Nordic Capital
der Fund VIII (Nordic Capital 0. J.).

Im September 2021 berichtete die Bérsen-Zeitung, dass Alloheim er-
neut zum Verkauf stehe. Als Interessenten kdmen neben Finanzinvesto-
ren auch Wettbewerber von Alloheim in Betracht (Ruhkamp 2021).

5.3 Wirtschaftliche Entwicklung

Spatestens seit dem Einstieg von Star Capital Partner 2008 wuchs die
Alloheim-Gruppe mit beachtlichem Tempo zum zweitgréRten Anbieter
von Pflegeplatzen in Deutschland heran. Sowohl der Investor Carlyle als
auch Nordic Capital fUhrten den Wachstumskurs fort. Die folgenden Ab-
satze beruhen auf der Auswertung von 6ffentlich zuganglichen Konzern-
abschlissen (Alloheim 2011 bis Alloheim 2021).

Hier ist anzumerken, dass die Firmierung der Alloheim-Gruppe Uber
den untersuchten Zeitraum wechselte. Zudem gab es im Betrachtungs-
zeitraum abweichende Berichtszeitrdume. Dennoch Iasst sich aus den
verwendeten Konzernabschllssen eine Zeitreihe ableiten, die es unserer
Meinung nach erlaubt, wichtige finanzielle Veranderungen innerhalb der
Alloheim-Gruppe zwischen 2011 und 2021 nachzuvollziehen und zu ana-
lysieren.

Anhand der veroffentlichten Konzernabschlisse des Alloheim-Kon-
zerns lasst sich das Wachstum dokumentieren (Abbildung 6). Von 2011
bis 2021 stieg der Umsatz der Gruppe von 52 Millionen auf 1.111 Millio-
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nen Euro. Die Beschaftigtenzahl im Jahresdurchschnitt wuchs im selben
Zeitraum von 966 auf 21.912. Ende 2021 betrieb die Alloheim-Gruppe in
239 Pflegeheimen rund 23.400 Pflegeplatze. Das Wachstum geht unter
anderem auf Ubernahmen aus der Cura Sana GmbH zuriick. Der Pflege-
dienstleister Cura Sana hatte Anfang 2021 Insolvenz angemeldet und
mehrere Einrichtungen wurden durch die Alloheim-Gruppe Gbernommen
(Borchert 2021a, 2021b).

Abbildung 6: Umsatz- und Beschéftigtenentwicklung (2011-2021)
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Korrespondierend zur Beschaftigtenzahl wuchs der Personalaufwand von
26 Millionen auf 611.387 Millionen Euro. Dabei stieg das Verhaltnis von
Personalaufwand zu Umsatz (Personalaufwandsquote) von rund 48 Pro-
zent in den Jahren 2011 bis 2013 auf 55 Prozent in den Jahren 2018 bis
2021 (Abbildung 7). Eine weitere bedeutende Aufwandsposition neben
Personalaufwand und Abschreibungen ist der Mietaufwand. Er stieg zwi-
schen 2011 und 2021 von 10 Millionen auf 174 Millionen Euro.

Im selben Zeitraum stieg die Bilanzsumme von 57 Millionen auf
1.568 Millionen Euro, wobei durch die Eigentimerwechsel und die Zu-
kaufe der Gruppe der bilanzierte Firmenwert zum jeweiligen Stichtag von
30 Millionen auf 986 Millionen Euro stieg. Der Firmenwert als Anteil an
der Bilanzsumme stieg im betrachteten Zeitraum von 52 auf 63 Prozent.
Aufgrund der Bilanzierung nach HGB wird der Firmenwert planmaRig ab-
geschrieben. Die (ergebnismindernden) Abschreibungen stiegen von
2011 bis 2021 von 3 Millionen auf 107 Millionen Euro jahrlich.
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Abbildung 7: Entwicklung der Aufwandsarten (2011-2021)
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In dem Mal, in dem das Eigenkapital von +13 Millionen auf —324 Millio-
nen Euro sank, stiegen die Verbindlichkeiten gegen Banken und verbun-
dene Unternehmen von 30 Millionen auf 1.428 Millionen Euro. Die Zins-
quote (das Verhaltnis von Zinsaufwand zu Umsatz) stieg von 3,5 Prozent
auf 8,6 Prozent (2019: 10,1 Prozent). Der Zinsaufwand wuchs im gleichen
Zeitraum von 2 Millionen auf 96 Millionen Euro.

Cashflow
Die Kapitalflussrechnung des Alloheim-Konzerns zeigt steigende Mittel-
zuflisse aus Geschéaftstatigkeit, auch operativer bzw. betrieblicher Cash-
flow genannt. Die Mittelzufliisse stiegen von 2011 bis 2021 von 5 Millio-
nen auf 75 Millionen Euro. Die Mittelabflisse aus Investitionstatigkeiten
bilden die Zukaufe der Gruppe ab. Besonders hohe Auszahlungen gab es
2014 (neue Konzernstruktur und Akquise Procon), 2016 (Akquise AGO
und Senator) und 2018 (Verkauf Alloheim an Cidron Atrium; Abbildung 8).
Da die operativen Mittelzuflisse fUr die Auszahlungen aus Akquisitio-
nen nicht ausreichten, erreichten die Mittelzufliisse aus Finanzierungsta-
tigkeiten in den Jahren 2014 (192 Millionen Euro), 2016 (79 Millionen
Euro) und 2018 (913 Millionen Euro) vor allem durch die zusatzliche Auf-
nahme von Fremdkapital Uber Kredite hohe positive Werte. In 2021 wur-
den mit 44 Millionen Euro Schulden in nennenswertem Umfang getilgt.
Die gezahlten Zinsen nehmen einen grof3en Teil der operativ erzielten
Mittelzuflisse in Anspruch. 2021 gab es —47 Millionen Euro Zinszahlun-
gen versus +75 Millionen Euro Mittelzufluss aus Geschaftstatigkeit. 2020
waren es —37 Millionen Euro Mittelabfluss fur Zinsen und +51 Millionen
Euro Mittelzufluss aus operativem Geschaft.
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Abbildung 8: Entwicklung des Cashflows (2011-2021)
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Noch deutlicher wird die Entwicklung, wenn man den Free Cashflow dar-
stellt, den operativen Cashflow abztiglich des Cashflows fir Investitionen
(Abbildung 9). Immer dann, wenn der Free Cashflow negativ ist, missen
die Investitionen aus dem vorhandenen Bestand an liquiden Mitteln
(Kasse, Bank) oder aus dem Cashflow aus Finanzierungstatigkeit kom-
men (etwa durch Kapitalerh6hungen oder Kreditaufnahme).

Abbildung 9: Entwicklung des Free Cashflows (2011-2021)
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Anmerkung: in Tausend Euro
Quelle: eigene Darstellung nach Alloheim 2011 bis Alloheim 2021
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Verschuldung

Der Grund fur die hohen Zinsaufwendungen liegt auch in der akquisitions-
bedingt steigenden Verschuldung des Konzerns. So zeigt Abbildung 10
die Entwicklung der Verbindlichkeiten gegenliber Banken und verbunde-
nen Unternehmen von 2011 bis 2021. Besonders nach 2014 nahm die
Verschuldung deutlich zu. Erst 2021 sank sie leicht auf 1.428 Millionen
Euro. Ergebnisbedingt erreichte das Eigenkapital ab 2019 negative
Werte. Die Werte sanken bis 2021 weiter auf ein negatives Eigenkapital
von —324 Millionen Euro, was einer Eigenkapitalquote von —21 Prozent
entspricht.

Abbildung 10: Ausgewéhlte Bilanzpositionen (2011-2021)
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Quelle: eigene Darstellung nach Alloheim 2011 bis Alloheim 2021

5.4 Einschatzung

Zur wirtschaftlichen Lage der Alloheim-Gruppe kann zunachst konstatiert
werden, dass es trotz der zahlreichen Akquisitionen gelungen ist, einen
stabilen und steigenden operativen Mittelzufluss zu erwirtschaften. Er
reichte jedoch nicht aus, um die umfangreichen Auszahlungen fir Akqui-
sitionen des Konzerns zu decken. Die hohen Abschreibungen auf die Fir-
menwerte bewirken handelsbilanziell negative Ergebnisse, die allerdings
nicht zu Zahlungsmittelabflissen fihren. Ein negativer Faktor sind die ho-
hen Mittelabfllisse fur Zinszahlungen. Das limitiert die freien Mittel fir In-
vestitionen und Tilgungen.
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Wie oben erwahnt, wurde die Alloheim-Gruppe laut Pressemeldungen
erneut zum Verkauf gestellt. Es besteht die Gefahr, dass die Verschul-
dung im Zuge kinftiger Leveraged Buy-outs weiter steigen wird. Die Mog-
lichkeiten zur weiteren Verbesserung der operativen Mittelzuflisse er-
scheinen aufgrund der geschilderten Marktbesonderheiten — insbeson-
dere der beschrankten Mdoglichkeiten zu Einnahmensteigerungen auf-
grund der staatlichen Regulierung — limitiert. Insofern werden bei einem
weiteren Verkauf und bei steigender Verschuldung die finanziellen Risi-
ken der Unternehmensgruppe voraussichtlich nicht abnehmen.
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6 Gesprache mit betrieblichen und
uberbetrieblichen Akteuren

6.1 Gesprache mit ver.di-Vertretern

Im Frihjahr 2022 fanden online zwei Gesprache mit hauptamtlichen Ver-
tretern der Gewerkschaft ver.di statt: einem Gewerkschaftssekretar auf
Bundesebene sowie einem Gewerkschaftssekretar des ver.di-Landes-
bezirks Nord, beide tatig im Fachbereich Gesundheit und Soziale Dienste.
Die Gesprache orientierten sich an dem Interview-Leitfaden im Anhang
(Kapitel 9.1). Der ver.di-Vertreter auf Bundesebene bestatigte, dass es
sich beim Pflegemarkt um einen Wachstumsmarkt handle, sowohl was
die Pflegebedirftigen angehe als auch die Anzahl der aktiv Pflegenden.
Der Pflegemarkt insgesamt sei stark reguliert. Erstattungen, Pflegesatze
und Kosten der Unterkunft seien gedeckelt.

Die Investitionen in die Infrastruktur (im Wesentlichen Pflegeheime)
wirden den Bewohnern in Rechnung gestellt. Die Eigentiimer der Infra-
struktur kdnnten nach vollstandiger Begleichung der Investitionsaufwen-
dungen die Pflegeimmobilien inner- oder aulierhalb der Konzernstrukturen
weiterverkaufen und zurlickmieten. Die Mieten wirden dann wiederum an
die Pflegebediirftigen weitergereicht. Grundsatzlich sollen sich die Lander
an den Investitionen beteiligen. Das geschieht aber nach Aussage unseres
Interviewpartners nicht in allen Bundeslandern. Entsprechend kommen
auf die Pflegebedurftigen (bzw. auf die entsprechenden Sozialkassen der
Kommunen) in diesen Bundeslandern héhere Unterkunftskosten zu.

Die wesentlichen Akteure im Markt sind neben Bund, Landern und Ge-
meinden die Kranken- und Pflegekassen. Die Macht der Marktakteure ist
aus Sicht unseres Gesprachspartners ungleich verteilt: Die Pflegekassen
hatten grol’e Macht. Die Anbieter wirden versuchen, den Pflegegradmix
zu optimieren; die Pflegebedirftigen wirden in die — aus Sicht der Ein-
richtung — bestmdgliche Pflegestufe eingruppiert, um die Erstattungen zu
maximieren. Ein ggf. zu deckender Differenzbetrag werde auf die Pflege-
bedurftigen umgelegt. Hier hatten bei fehlender Zahlungsfahigkeit der
Pflegebedurftigen die Kommunen Uber die Sozialhilfe durchaus Einfluss,
den sie aber nicht ausreichend nutzten.

Aus Sicht des ver.di-Vertreters auf Bundesebene habe die Gewerk-
schaft in der Alloheim-Gruppe aufgrund der geringen Mitgliederzahlen
keinen Einfluss. Die (wenigen) Betriebsrate und deren Mitglieder seien
unter Druck, ihre Tatigkeit werde vom Management als eher storend be-
trachtet. Auch aus diesem Grund sei das Potenzial zur Einflussnahme ge-
ring. Dennoch sei der Pflegemarkt aufgrund seiner stabilen Mittelzuflisse
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—auch wahrend der Coronapandemie — ein attraktiver Markt mit hoher
Planbarkeit. Die konkreten Auswirkungen neuer gesetzlicher Regelungen
wie Pflegemindestlohn und Tariftreuegesetz blieben abzuwarten.

Die Aussagen der Beschaftigten aus der Online-Befragung (siehe Ka-
pitel 6.2) hinsichtlich der Tarifvertrage bestatigte unser Gesprachspartner.
Alloheim sei Mitglied im Bundesverband privater Anbieter sozialer Dienste
(bpa). Dieser Verein unterstiitze die Mitglieder, schliele aber keine Tarif-
vertrage ab. Das ubernehme der bpa-Arbeitgeberverband, der diese aber
eher verhindere.

Daneben trete der Arbeitgeberverband Pflege (agvp) als Interessen-
vertretung der privaten Pflegeunternehmen auf. Er sprach ver.di 2021 we-
gen geringer Mitgliederzahlen auf3erhalb der Krankenhauser die Tariffa-
higkeit ab. Das LAG Berlin-Brandenburg wies den Antrag mit Beschluss
vom 24.6.2021 zurlck (Arbeitsgericht Berlin 2021; openJur 2021). Nach
Auskunft unseres Gesprachspartners bestehen keine Tarifvertrage zwi-
schen Alloheim und ver.di.

Unser zweiter ver.di-Gesprachspartner vom Landesbezirk Nord (Schles-
wig-Holstein und Mecklenburg-Vorpommern) bestétigte im Online-Ge-
sprach, dass der Pflegemarkt ein Wachstumsmarkt sei. Es gebe regionale
Unterschiede in der Entwicklung. Wahrend in Schleswig-Holstein eher ein
Wachstum im Bundesdurchschnitt festzustellen sei, leide Mecklenburg-
Vorpommern unter dem Fortzug junger Menschen und dem entsprechend
hdheren Bedarf an (Heim-)Pflegeplatzen fir Altere. Die Alloheim-Gruppe
habe in Schleswig-Holstein mehr Pflegeplatze im Angebot als in Mecklen-
burg-Vorpommern. Insgesamt sei Alloheim ,,gut im Markt aufgestellt”, weil
der Anbieter als preiswert wahrgenommen werde.

Unser Gesprachspartner schatzt insbesondere Mecklenburg-Vorpom-
mern als Wachstumsmarkt fur den Pflegebereich ein. Alloheim leide wie
alle Anbieter unter dem Fachkraftemangel. Das flihre auch bei Alloheim
oft zu Uberstunden. Daher seien, wie bei anderen Pflegeanbietern auch,
verlassliche Dienstplane ,das A und O fur die Beschaftigten. Grundsatz-
lich gebe es Uberall dort, wo es Betriebsrate gebe, bessere Arbeitsbedin-
gungen. Alloheim als Arbeitgeber zahle grundséatzlich ,nicht schlecht®,
halte sich aber bei Zulagen eher zurlick.

Die Anzahl der aktiven Betriebsrate bei Alloheim in der Region Nord
sei eher gering. lhre Wahl werde nicht von Alloheim unterstitzt und die
Errichtung von Wahlvorstanden falle den aktiven Kolleginnen und Kolle-
gen nicht leicht. Es bestehe Angst, Schwierigkeiten mit dem Arbeitgeber
zu bekommen. Dennoch gebe es immer wieder erfolgreiche Versuche,
Betriebsrate zu installieren, etwa in Kiel. An anderen Standorten wie Lu-
beck oder Wedel gebe es zwar Mitglieder, es komme aber nicht zu Be-
triebsratsgriindungen.
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Die genauen Ursachen waren dem Gesprachspartner nicht bekannt.
Maoglicherweise liege es an der hohen Fluktuation. Fachkrafte wiirden gut
bezahlt, auch bei anderen Arbeitgebern. So wandere immer wieder qua-
lifiziertes Personal aus den Einrichtungen ab, das verbleibende Personal
und die Hilfskrafte missten das dann auffangen. Das sei aber keine Be-
sonderheit von Alloheim. Auch die neuen gesetzlichen Regelungen zur
Tariftreue, als Korrektur gedacht, wirden hier moglicherweise keine Ab-
hilfe schaffen. Fir die Fachkrafte sei die Bezahlung kein Thema, in
Schleswig-Holstein gebe es relativ hohe Stundenléhne, aber eine geringe
Tarifbindung. Insofern sei die Wirkung des Gesetzes eher gering.

Eine hohe Tarifbindung und eine geregelte betriebsratliche Vertretung
gebe es bei den Mitbewerbern wie AWO, DRK, ASB und Diakonie (hier in
Form einer Mitarbeitervertretung). Die Sozialpartner seien leicht an ,einen
Tisch® zu bekommen. Diese Anbieter seien starke Wettbewerber fiir Allo-
heim. Alloheim scheine aber nicht angebots- oder verhaltensmaRig auf
diesen Wettbewerb zu reagieren. Unser Gesprachspartner merkte an,
dass aufgrund mangelnder Betriebsratsstrukturen bei Alloheim die Vergu-
tung intransparent sei. Es gebe keine klare Gehaltsstruktur. Wer gut ver-
handle, werde gut bezahlt.

Er bestatigte, dass es wegen der geringen Anzahl an Betriebsraten ei-
nen geringen Informationsfluss von der Geschéftsleitung zu den Beschaf-
tigten gebe, was auch die Online-Befragung ergab. Das flihre gerade bei
den Top-down-Entscheidungen der Leitung zu Unverstandnis und Un-
stimmigkeiten bei den Mitarbeitenden.

6.2 Online-Befragung der Alloheim-
Beschaftigten

Leider fiel die Zeit der mit betrieblichen Interessenvertretungen geplanten
Interviews in die Coronapandemie der Jahre 2020 und 2021, sodass kei-
nes der Gesprache zustande kam. Der Interview-Leitfaden wurde zu ei-
nem Online-Fragebogen transformiert. Er richtete sich sowohl an Be-
triebsrate als auch an Beschaftigte. Ziel war es, wie bei den geplanten
Leitfadengesprachen herauszufinden, ob sich aus Sicht der Beschaftigten
durch den Einstieg der Finanzinvestoren die sozialpartnerschaftlichen Be-
ziehungen geandert haben.

Ver.di verschickte den Link zum Online-Fragebogen an alle ver.di-Mit-
glieder von Alloheim mit gultiger E-Mail-Adresse. Insgesamt wurden dank
dieser Unterstitzung von ver.di 406 Mitglieder angeschrieben. Auf den
Online-Fragebogen antworteten 17 Beschéftigte. Uber zwei Drittel der
Antwortenden waren weniger als zehn Jahre im Unternehmen beschaf-



RANG/SCHMITT: FINANZINVESTOREN IN DER PFLEGEBRANCHE I 40

tigt. Etwas mehr als die Halfte der Betriebe hatte zwischen 50 und 100
Beschaftigte. Ein Viertel der Betriebe hatte mehr als 100 Mitarbeitende.
In rund einem Viertel der Betriebe der Antwortenden gab es einen Be-
triebsrat. Insgesamt haben sich zwei Betriebsratsmitglieder an der Um-
frage beteiligt.

Nach den Ergebnissen sind die Betriebsratsgremien klein (75 Prozent
weniger als sieben Mitglieder) und relativ kurz im Amt (75 Prozent unter
vier Jahren). Die Betriebsrate werden monatlich bis quartalsweise von
Fuhrungskraften informiert, je einmal wird ,sporadisch® und ,selten® ange-
geben. Die Befragung ergibt keine Hinweise auf eine direkte Kommunika-
tion zwischen Betriebsrat und Investor. Ebenso werden die Betriebsrate
nie offiziell Gber den Einstieg von Finanzinvestoren informiert. Diese In-
formationen gibt es nur auf Nachfrage oder mittels ,Mund-zu-Mund Pro-
paganda®“.

Wenn die Betriebsrate informiert werden, beziehen sich die Informati-
onen nur in allgemeiner Weise auf den Kauf. Nur ein Betriebsratsmitglied
gibt an, Informationen zu geplanten Veranderungen bekommen zu haben.
Notwendige Informationen aus Sicht der Befragten waren Aussagen zu
finanziellen, personellen und wirtschaftlichen Auswirkungen des Einstiegs
des Investors gewesen. Von allen Antwortenden — inklusive der antwor-
tenden Betriebsratsmitglieder — fuhlt sich ein Viertel ,nie“ informiert und
ein weiteres Viertel regelmaRig. Die andere Halfte der Teilnehmenden
nennt ,sporadisch” bis ,selten®.

Die Befragung ergibt keine Hinweise darauf, dass die Beschaftigten
Uber den Einstieg des Investors informiert wurden. Offiziell erfolgt keine
Information im Vorfeld des Einstiegs und nur in seltenen Fallen nach dem
Einstieg des Investors. Informationen zum Verkauf gibt es nur mit groRer
Verzdgerung oder auf Nachfrage. Die Informationsbedurfnisse in der Be-
legschaft Gber finanzielle, wirtschaftliche und personelle Auswirkungen
sind aber durchaus vorhanden. Wenn informiert wird, sind die Aussagen
zum Kauf allgemeiner Natur.

Uber 60 Prozent der Antwortenden wissen, dass der Voreigentiimer
(Alteigentumer/Finanzinvestor) verkauft hat. Es herrscht aber Unkenntnis
Uber den Anlass des Verkaufs, die HOhe der Beteiligung oder die Art der
Finanzierung des Kaufs. Auch zur geplanten Dauer des Engagements
gibt es keine Informationen flir die Belegschaft. Ob bestimmte Kennzah-
len im Vordergrund standen, ist den Antwortenden unbekannt. Ebenso
wenig haben sie Kenntnis dartiber, ob besondere Finanzierungsformen
eine Rolle spielten oder die Finanzierungsstruktur des Unternehmens ge-
andert wurde oder werden sollte.

Ein kleiner Teil der Antwortenden (18 Prozent) beantwortet die Frage,
ob der Investor auch andere Dienstleistungen anbiete, mit ,ja“. Ob die In-
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vestoren daflr aber getrennt entlohnt werden, wissen nur zwei Antwor-
tende. Zum Exit gibt es nur wenige Aussagen: Drei Antwortende denken,
ein Verkauf an einen anderen Finanzinvestor stehe an, ein Antwortender
geht davon aus, dass einzelne Apartments an private Investoren verkauft
werden. Vier Befragungsteilnehmende von 16 Einreichungen sagen aus,
dass Investitionen oder die liquiden Mittel abndhmen.

Nur ein kleiner Teil der Antwortenden ist der Meinung, dass der Inves-
tor in das operative Geschéft eingreife (2 von 16). Dennoch sind die Ant-
worten zum konkreten Eingriff differenziert, wie Abbildung 11 zeigt.

Abbildung 11: Antworten zum Durchgriff des Investors
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Anmerkung: Antworten auf die Frage ,Wenn der Investor aktiv eingreift,
in welcher Form greift er ein?“; 12 Einreichungen
Quelle: eigene Auswertung der Einreichungen

Die Frage, ob eine ldentifikation des Investors mit dem Unternehmen Al-
loheim bestehe, wird mit ,nein® (69 Prozent) oder mit ,unbekannt (31 Pro-
zent) beantwortet. Dem Finanzinvestor wird aber ein Uberwiegend finanz-
bezogenes Verhalten attestiert. Ob das Management finanziell am Unter-
nehmenserfolg beteiligt sei, beantworten 13 Prozent mit ,ja“. Diese Betei-
ligung solle Uber stille Beteiligungen oder Boni/Pramien/Tantiemen erfol-
gen. Den Antwortenden ist unbekannt, ob die Interessen von Manage-
ment und Investor gleichgerichtet sind, jedoch sind 60 Prozent der Mei-
nung, dass die Interessen von Beschaftigten und Investor voneinander
abweichen.

Folgende Interessengegensatze werden explizit genannt: Personal-
schlussel, Gehalt, vernunftige Versorgung der Pflegebedurftigen, Lohn-
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politik, Unvereinbarkeit von Profit und Qualitdtsvorgaben, fehlender Auf-
nahmestopp bei Personalmangel, Bezahlung der Pflegenden, Ersatz von
Stammpersonal durch Zeitarbeitskrafte, wenig gut ausgebildetes Pflege-
personal, keine Schulungen, keine Weiterbildung, weniger Lohn, keine
Kontrolle der Vorgesetzten. Es ist den Antwortenden weitgehend unbe-
kannt, ob Aufsichtsrate ausgewechselt wurden, ein Borsengang geplant
wurde oder wird und ob der Investor eine bestimmte Ausstiegsstrategie
verfolgt.

Eine Mehrheit der Einreichenden gibt an, dass Alloheim keine Tarifver-
trage habe. Daruber hinaus ist unbekannt, ob eine Mitgliedschaft in einem
Arbeitgeberverband besteht. Als Fazit Iasst sich — mit der Einschrankung
der geringen Antwortquote — festhalten, dass aufseiten der Beschaftigten
grolie Informationsdefizite hinsichtlich des Investors, seiner Absichten
und seines Vorgehens bestehen. Eine bessere Informationspolitik wurde
gewunscht.

Der Fragenkomplex zur Strategie des Finanzinvestors zeigt ein ahnli-
ches Bild. Wahrend die Halfte der Einreichenden der Geschaftsflihrung
geringe bis gar keine Unabhangigkeit vom Investor bei Entscheidungen
attestiert, kann die andere Halfte dazu keine Aussagen machen. Einer
Mehrheit ist unbekannt, auf welcher Ebene im Konzern die Entscheidun-
gen getroffen werden.

Welche Ziele vom Investor verfolgt werden, ob das Management den
Fokus wechselte oder ob es Strategieanderungen nach dem letzten Ein-
stieg eines Investors gab, ist den meisten Einreichenden ebenfalls nicht
bekannt. Aus der Sicht der Antwortenden liegt der Fokus der Investoren
auf Gewinn, geringen Kosten, wenig Personal und hoher Auslastung.

Die Prifung des Konzerns vor dem Verkauf an den derzeitigen Inves-
tor (Due Diligence) ist flr die Antwortenden ebenfalls eine ,Black Box".
Nur eine Antwort bestatigt die Durchfihrung einer Due Diligence sowie
Gesprache mit Mitarbeitenden im Rahmen der Prifung. Dabei wurde aber
mit Beschaftigten der Leitungs- und Pflegedienstleitungsebene gespro-
chen. Vereinbarungen zur Sicherung von Beschaftigteninteressen im
Rahmen der Ubernahme gab es nach Meinung von zehn Teilnehmenden
nicht, eine Antwort bejahte dies.

Die Einstellung der Befragten zum Einstieg ist ganz Uberwiegend
(mehr als 80 Prozent) negativ, es gab jedoch keine Aktionen durch Be-
triebsrat oder Belegschaft gegen den Einstieg. Die Frage, ob der Versuch
einer politischen Einflussnahme bestand, beantworten drei Viertel mit ,un-
bekannt” oder mit ,nein®.

Etwas mehr als der Halfte der Teilnehmenden ist unbekannt, ob sich
die Einstellung der Beschaftigten insgesamt zum Finanzinvestor nach
dem Einstieg geandert hat, ein Drittel duf3ert die Einschatzung, dass nach
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dem Einstieg eine negativere Einstellung vorherrscht. Das Verhaltnis wird
als ,angespannt® (2), ,konfliktar (1) oder ,gar nicht vorhanden® (12) be-
zeichnet. Mehr als die Halfte ist der Meinung, das Verhaltnis der Beschaf-
tigten und/oder Betriebsrate zum Investor habe sich zum Schlechteren
verandert.

Damit hat sich die kritische Einschatzung des Uberwiegenden Teils der
Antwortenden bestatigt. Mehr als die Halfte der Antwortenden befindet,
dass sich die Unternehmenskultur zum Schlechteren verandert und die
Unsicherheit fiir die Beschaftigten erhéht haben.

Hinsichtlich der Arbeitsverhaltnisse ist es 60 Prozent der Teilnehmen-
den unbekannt, ob es Restrukturierungen gab: 20 Prozent sagen ,ja“
20 Prozent ,nein“. Fur die Zukunft hat ein Drittel der Befragten die Erwar-
tung, dass Arbeitsplatze abgebaut werden, 40 Prozent der Antwortenden
ist unbekannt, ob es Plane in dieser Hinsicht gibt. Die Halfte der Antwor-
tenden gibt an, dass Regelungen zu Gehalt, Urlaub, Arbeitszeit und/oder
betrieblicher Altersversorgung verschlechtert wurden.

Das Bild hinsichtlich bestehender Betriebsvereinbarungen ist uniber-
sichtlich. 40 Prozent geben an, ihnen sei unbekannt, ob es mehr Betriebs-
vereinbarungen gebe. Ein Drittel gibt an, es gebe keine Veranderungen,
und laut 20 Prozent gibt es weniger Betriebsvereinbarungen.

Nach den Antworten gibt es zum Zeitpunkt der Befragung noch keine
Einigungsstellenverfahren seit dem Einstieg des Finanzinvestors. Aller-
dings gibt es Angaben zu moglicherweise kommenden Verfahren (Frei-
zeitausgleich, Zuschlage und Ahnliches). Ob es zu Gerichtsverfahren zwi-
schen Betriebsrat und Geschaftsfuhrung kam, ist der Halfte der Befragten
unbekannt oder wird mit ,nein“ beantwortet.

Die Halfte der Antwortenden bestatigt Arbeitsverdichtungen nach dem
Einstieg des Investors, eine Antwort widerspricht dem. Den Ubrigen ist
unbekannt, ob es zu Arbeitsverdichtungen kam. Diejenigen, die Arbeits-
verdichtung feststellen, machen dies an folgenden Punkten fest:

e zu wenig Personal

« erhebliche Mehraufgaben bei gleich gebliebenem Lohn

« mehr birokratische Anforderungen beim gleichen Personal

« schlechteres Personal, hdherer Krankenstand, Beschaftigte werden
nicht geférdert

« der Bereich Pflege muss immer mehr Fremdleistungen Ubernehmen

(von Hausmeistertatigkeit bis Reinigung)

« nichtpflegerische Tatigkeiten mussen vom Pflegepersonal mit Uber-
nommen werden

« der soziale Dienst wird haufiger zur Unterstutzung beim Essen gerufen

« mehr Pflegebedirftige, mehr Arbeit, weniger Personal, besonders we-
niger Fachkrafte
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Es herrscht ganz Uberwiegend die Auffassung, dass es seit dem Einstieg
zu mehr Fluktuation gekommen sei und dass sich in der Folge die Be-
schaftigtenstruktur geandert habe. Das aullere sich in mehr Leiharbeits-
kraften, weniger Fachkraften und dementsprechend mehr Hilfskraften.
Funf Antworten stellen im Gegensatz dazu weniger Leiharbeit fest. Die
offenen Fragen am Schluss der Online-Befragung sprechen fir sich und
werden hier auszugsweise dargestellt.

~Wirdest Du als Mitarbeiter*in bzw. Betriebsratsmitglied rickbli-
ckend sagen, dass Du im Umgang mit dem Finanzinvestor be-
stimmte Dinge anders hattest machen sollen bzw. wirdest Du auf-
grund Deiner jetzigen Erfahrung etwas anders machen?“

,lch hatte bei [der] Ubernahme kiindigen sollen, jetzt ist es altersbedingt
zu spat.”

»Ich weil} nicht, was ich anders [hatte] machen kdnnen, meine Mdglichkei-
ten sind hier nahe Null.*

»Ich wirde sagen, wenn wir genligend Personal hatten. Oder wenn man
eine Chefin oder Boss [hat, der] menschlich [ist, ware es besser]. Aber
wenn man Pech hat, wird man als Maschine gesehen.”

,[Die] Griindung eines Betriebsrates [ist] erforderlich.”

.Keine privaten Investoren fir Heime. Es gibt keine Besprechungs- oder
Frihstickraume fur das Personal! Zu wenig PC, zu kleine Dienstzimmer.“

,Welche (positiven) Leistungen/Ergebnisse hat der Finanzinvestor
fur das Unternehmen bewirkt?*

,Guter Stundenlohn.*
.Keine.*

,Keine bekannt.”

slch finde keine.”

.[Das] Heim sieht gut aus, wie ein Hotel. [Mit] schénen Einzelzimmern.*

,Gibt es Aspekte, die wir noch nicht angesprochen haben, die Du
fur wichtig haltst und noch erganzen mochtest?*

LAlloheim fahrt die einzelnen Hauser auf Substanz und investiert nur das
wirklich Allernétigste.”
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,Besser nicht.”
.Befragt die Mitarbeiter, was intern in den Residenzen ablauft.”

,Hier vermischen sich zwei Themen — zum einen die Ubernahme durch
Alloheim und der demografische Wandel.*

.--- iIch kann es nur aus personlicher Erfahrung sagen, dass die Ausnut-
zung jeden Tag vorhanden ist.”

,LEs fehlen] Tarifvertrage und Zuschlage fiir Wochenend- und Feiertagsar-
beit.”

,ESs fehlt [ein] Betriebsrat. Nattrlich [missen] Personalschlissel und Tarif-
vertrage ... durchgesetzt werden. Hoffentlich bald, [denn es] geht un-
menschlich zu [fir] Personal und Bewohner.*
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7 Bewertung des Engagements
von Private Equity am Beispiel
von Alloheim

Da die Befragungen der betrieblichen Interessenvertreter nicht wie ge-
plant als Leitfadengesprache, sondern nur als Online-Interviews per Fra-
gebogen stattfinden konnten, fallt eine Bewertung des Engagements von
Private Equity am Beispiel von Alloheim schwer.

Die Rucklaufe der Online-Befragung lassen ein geringes Wissen uber
die wirtschaftliche Situation der Gruppe bei den Beschaftigten vermuten.
Die wirtschaftlichen Ziele und Vorstellungen der Eigentiimer sind den Be-
fragten nicht bekannt oder sie auf3ern sich nicht dazu. Zumindest kann
die Unkenntnis der Teilnehmenden — auch der Betriebsratsmitglieder —
fur eine Politik der Informationsverweigerung und Intransparenz durch
den Investor und die Geschéaftsfihrung sprechen.

Aus betriebswirtschaftlicher Sicht lassen sich durch die von der Allo-
heim-Gruppe verfolgte Wachstumsstrategie sicherlich Einsparungen
durch GroRenvorteile erzielen. Die Ergebnislage der Gruppe laut den
Konzernabschliissen legt aber den Schluss nahe, dass diese Einsparun-
gen von den hohen Zinsbelastungen aufgrund der (steigenden) Verschul-
dung zunichtegemacht wurden. Jeder Eigentimerwechsel bei Alloheim
fuhrte zu einer steigenden Verschuldung. Hinzu kommen die Kosten fur
den Kauf weiterer Wettbewerber.

Dennoch ist fraglich, ob diese Belastungen durch die Finanzierung ne-
gative Auswirkungen auf die Beschaftigten haben. Die Arbeitsbedingun-
gen im Pflegebereich sind hart, ob sie durch die Eigentiumerstruktur noch
harter wurden, konnte mit der Befragung nicht eindeutig beantwortet wer-
den. Einzelne Antworten der Befragung kénnten diesen Eindruck zwar
nahelegen, fir ein abschliefendes Urteil reicht die Datengrundlage je-
doch nicht aus.

Die Befragten duf3erten den Wunsch nach betriebsratlicher Vertretung.
Nur durch starke Betriebsrate lassen sich beispielsweise Dienstplane fur
die Pflegenden verlasslicher gestalten. Die Anzahl der Betriebe mit Be-
triebsraten in der Alloheim-Gruppe ist nach ver.di-Angaben gering. Aller-
dings lassen sich auch hier aufgrund unserer Studie keine Hinweise auf
Vor- oder Nachteile der Eigentimerstruktur nachweisen. Generell ist in
Pflegeheimen in privater Tragerschaft die Anzahl der Betriebs- oder Per-
sonalrate geringer als in Pflegeheimen in 6ffentlicher oder freigemeinnit-
ziger Tragerschaft.

Allerdings muss die Frage nach dem gesellschaftlichen Nutzen dieser
Eigentimerstruktur fur den Pflegebereich gestellt werden. Wie gezeigt,
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erzielen Investoren im Pflegebereich stabile Cashflows aus ihren Beteili-
gungen. Dies betrifft sowohl die Immobilien als auch den operativen Be-
trieb. Insofern ist das Geschaft risikoarm. Ob es gesellschaftlich Sinn
macht, die mehr oder weniger regelmafigen kreditfinanzierten Weiterver-
kaufe an andere Finanzinvestoren Uber die Zahlungen der Pflegebedurf-
tigen zu finanzieren, muss die Gesellschaft beantworten.

Die verhaltnismaRig kurzen Eigentumszeiten in der PE-Branche fihren
tendenziell zu hohen Verschuldungen. Diese werden durch den Wachs-
tumskurs verstarkt. So steigen die Zinsbelastungen fir die Pflegeunter-
nehmen. Die hdheren Zinsbelastungen werden an die Pflegebedurftigen
weiter gereicht. Wenn deren Leistungsfahigkeit (inklusive Pflegeversiche-
rung und Angehdrige) erschopft ist, kommen die Kommunen und damit
letztlich alle Privatpersonen in die Pflicht. Insofern waren weniger risiko-
reiche Finanzierungsstrukturen mit einem geringeren Fremdkapitalanteil
fur die Gesellschaft deutlich vorzuziehen.

Eine weitere Frage kommt hinzu: Sollte mit Investitionen im Pflegebe-
reich Gewinn erzielt werden? Vorausgesetzt, es stehen ausreichend Mit-
tel flr eine Finanzierung der pflegerischen Infrastruktur zur Verfigung,
fuhren Gewinnerwartungen von Investoren zu héheren Kosten fir die
Leistungen der Pflege, als dies bei Betreibern der Fall ist, deren Ziel nur
eine Kostendeckung ist. Es ist naheliegend, dass Finanzinvestoren Ge-
winne aus ihren Investments im Pflegebereich erzielen wollen. Fraglich
ist, ob das gesellschaftlich erwlinscht ist. Auch diese Frage kann die vor-
liegende Studie nicht beantworten.

Abschlie3end bleibt zu winschen, dass es den Tragern der Pflege-
heime gelingt, den Pflegeberuf fur die Beschaftigten so attraktiv zu gestal-
ten, dass auch bei steigender Nachfrage die Versorgung sicher gestellt
ist. Die Pflege insgesamt muss bezahlbar bleiben. Ob dabei Gewinne er-
zielt und hohe Kredite aufgrund von Mehrfachverkaufen finanziert werden
mussen, muss die Gesellschaft kritisch diskutieren.
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9 Anhang

9.1 Interview-Leitfaden

1.1.
1.2
1.3.
1.4.

1.5.
1.6.

2.1.

2.2.

2.3.

2.4.

2.5.

2.6.

2.7.

2.8.

2.9.

2.10.

2.11.
2.12.

Marktumfeld

Handelt es sich um einen Wachstumsmarkt?

Welche Akteure gibt es auf dem Markt?

Ist die Macht gleichmaRig verteilt?

Gibt es Marktbesonderheiten? Regulierung? Vorschriften?
Gesetzliche Mindeststandards?

Wo bestehen besondere Chancen und Risiken?

Wie stark reguliert ist der Pflegemarkt?

Allgemeiner Teil — Denken und Handeln von
Finanzinvestoren — Zur Kennzeichnung der
Zusammenarbeit mit Finanzinvestoren

Welcher Finanzinvestor hat sich beteiligt?

Hat der Finanzinvestor eine Niederlassung mit Beschaftigten in
Deutschland? Wie viele Beschaftigte hat der Investor in Deutsch-
land?

In welchem Unternehmenszyklus hat sich der Finanzinvestor be-
teiligt?

Wer hat das Unternehmen verkauft (Alteigentimer/Finanzinves-
tor/Erbengemeinschaft/Genese des Verkaufs usw.)?

Aus welchem Anlass hat sich der Finanzinvestor beteiligt? Wie
waren die Umstande?

In welcher Héhe hat sich der Finanzinvestor beteiligt (Kapital-
anteil, Stimmrechte)?

Welche Rolle spielt dieses Investment im Gesamtportfolio des In-
vestors?

Wie hat der Finanzinvestor seine Investition finanziert?

Wie ist der Kontakt zum Finanzinvestor entstanden?

Welche Investoren finanzieren den Finanzinvestor?

Auf wie viel Jahre ist die Beteiligung geplant?

Welche Renditeziele hat der Finanzinvestor?
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2.13.

2.14.
2.15.
2.16.
2.17.
2.18.
2.19.
2.20.
2.21.
2.22.
2.23.
2.24.
2.25.
2.26.
2.27.
2.28.
2.29.

2.30.

2.31.

2.32.

2.33.

Wurde die Finanzierungsstruktur des Unternehmens geandert?
Wenn ja, welche Finanzmittel wurden eingesetzt? Wurde die Ver-
schuldung erhéht? Sind Schulden abgebaut worden bzw. ist ein
Schuldenabbau geplant (in welchem Umfang und Gber welchen
Zeitraum)?

Wurden diese Ziele erreicht bzw. kdnnen sie voraussichtlich er-
reicht werden?

Gibt es besonders aggressive Formen der Finanzierung (pay-
ment in kind / debt fonds / high yield usw.)?

Bietet der Finanzinvestor auch andere Dienstleistungen an?
Wurde eine Exit-Strategie vereinbart?

Welche Exit-Strategie verfolgt der Finanzinvestor?

Bleiben liquide oder investierte Mittel im Unternehmen?

Wird weiter investiert?

Greift der Finanzinvestor in das operative Geschaft ein oder lasst
er sich nur berichten? Wenn es Eingriffe gab: In welcher Form
wurde eingegriffen?

Denkt der Finanzinvestor marktbezogen/unternehmerisch oder
nur finanzbezogen?

Identifiziert sich der Finanzinvestor mit dem Unternehmen?
Verflugt der Finanzinvestor Uber Branchenkenntnis?

Wurde das Management finanziell am Unternehmen beteiligt?
Wenn ja, wie?

Laufen die Interessen des Finanzinvestors und des Manage-
ments / der Beschaftigten parallel? Wie werden die Interessen-
lagen eingeschéatzt?

Wurde das Management ausgewechselt/verandert?

Wurden Aufsichtsrate ausgewechselt?

Ist das Unternehmen von der Bérse genommen worden oder ist
ein Delisting geplant?

Wurde das Unternehmen nach Eintritt des Finanzinvestors noch-
mals weiterveraulert (an einen weiteren Finanzinvestor bzw.
strategische Investoren) bzw. ist das geplant?

Wurde das Unternehmen an die Bérse gebracht, bzw. ist ein Bor-
sengang geplant?

Ist oder war das Unternehmen Mitglied in einem Arbeitgeber-
verband?

Bestehen oder bestanden Tarifvertrage?
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3.1.
3.1.1.

3.1.4.
3.1.5.
3.1.6.
3.1.7.
3.1.8.

3.2.
3.2.1.

3.2.2.
3.2.3.
3.24.

3.2.5.

3.3.

3.3.1.
3.3.2.
3.3.3.
3.3.4.
3.3.5.

3.4.
3.4.1.

3.4.2.

Spezieller Teil — Zu Folgen der Private Equity
Investitionen fur die Mitarbeiter/Betriebsrate

Kommunikation/Information
Wie sieht die Informationsbereitschaft gegenliber den Betriebs-
raten aus?

. Gibt oder gab es eine direkte Kommunikation zwischen Investor

und Betriebsrat und/oder, wenn vorhanden, Arbeithnehmervertre-
tern im Aufsichtsrat?

. Wurden die Betriebsrate (BR) Uber den Einstieg des Finanz-

investors informiert?

Wann wurden die Betriebsrate informiert?

Wie wurden sie informiert?

Worlber wurden die BR informiert?

Erhalten und erhielten sie die notwendigen Informationen?
Was sind aus lhrer Sicht ,notwendige® Informationen?

Strategie des Unternehmens nach dem Einstieg

Wie nehmen die BR die Entscheidungsfreiheit der Geschaftsfiih-
rung wahr?

Wo, auf welcher Ebene werden die Entscheidungen getroffen?
Sind die Ziele, Strategien und Planungen des Investors bekannt?
Gab es Strategieanderungen fir das Unternehmen nach dem
Einstieg des Finanzinvestors?

Wurde der Fokus des Managements geandert? Neuer Fokus auf
Qualitat, Cashflow, Kosten, Wachstum usw.?

Due Dilingence

Gab es eine Due Diligence?

Auf welche Bereiche bezog sie sich?

Wurde mit Mitarbeitern geredet?

Mit welchen Mitarbeitern wurde geredet?

Bei Mitarbeiterbefragungen: In welcher Atmosphére fanden sie
statt?

Unternehmenskultur

Welche Einstellung hatte der BR zum Einstieg des Finanzinves-
tors?

Gab es proaktive Aktionen flr/gegen den Einstieg des Investors
durch die Belegschaft / den BR? Wurde versucht, politisch Ein-
fluss zu nehmen?
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3.4.3.
3.4.4.

3.4.5.

3.4.6.

3.4.7.

3.4.8.
3.4.9.

3.5.

3.5.1.
3.5.2.

3.5.3.

3.5.4.

3.5.5.

4.1.
4.2.

4.3.

4.3.1.
4.3.2.
4.3.3.
4.3.4.

4.3.5.

Hat sich die Einstellung zum Finanzinvestor geandert?

Wie Iasst sich das Verhaltnis von Betriebsrat und Finanzinvestor
beschreiben (kooperativ, konfliktar, konstruktiv etc.)?

Hat sich das Klima der Zusammenarbeit zwischen BR und Ge-
schaftsfiihrung verandert?

Gibt es kritische Meinungen in der Belegschaft bzw. innerhalb
des Betriebsrats im Hinblick auf die Aktivitaten des Finanzinves-
tors und wie geht der damit um?

Gibt es einheitliche Sichtweisen der Belegschaft bezliglich des
Finanzinvestors?

Hat sich die Unternehmenskultur verandert?

Hat sich die Unsicherheit fur die Beschaftigten erhoht?

Welchen Einfluss hat der Einstieg des Finanzinvestors auf
die Arbeitsverhaltnisse?

Wurden Restrukturierungen eingeleitet?

Wurden Arbeitsplatze abgebaut bzw. sollen in der Zukunft
Arbeitsplatze abgebaut werden?

Wurden Regelungen Uber Gehalt, Urlaub, Arbeitszeit und/oder
betriebliche Altersversorgung verandert?

Gab es wesentliche Verschlechterungen bei Betriebsvereinba-
rungen?

Kam es zu Arbeitsverdichtungen? Messbar? Objektiv? Subjektiv?

Unternehmensentwicklung nach Private Equity
Investitionen

Beschaftigtenentwicklung
Zinskosten zum Umsatz

Investitionen

Investitionen in immaterielles Vermdogen

Investitionen in Sachanlagen

Investitionen in Finanzanlagen

Gab es Desinvestitionen? Wenn ja, welcher Art? Sale-and-lease-
back, Verkauf von Immobilien?

Wurden stille Reserven gehoben?
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4.4.
4.4.1.
442
4.4.3.
4.4.4.
4.5.
4.5.1.
4.5.2.
4.5.3.
4.5.4.
4.6.
4.7.
4.8.
4.9.
4.10.

4.11.

4.12.

4.13.

5.1.

5.2.

5.3.

Erfolgskennzahlen
Produktanzahl
Umsatz

EBIT

EBITDA

Liquiditatsentwicklung

Entwicklung des operativen Cashflows oder Free Cashflows
Dynamischer Verschuldungsgrad

Wourden flussige Mittel abgezogen?

Hat sich das Working Capital Management verandert?

Gibt es Bestrebungen zu Weiterentwicklungen, Prozess-
veranderungen oder Produktvariationen?

Gibt es neue/andere Steuerungszahlen nach dem Einstieg des
Investors? Gibt es neue Zielvorgaben? Sind die Kreditbedingun-
gen (Covenants) bekannt, wurde sie geandert?

Gab es organisatorische Anderungen?

Gab/Gibt es Tendenzen zur Zentralisierung? Wurden Shared
Services eingefihrt oder vermehrt Tatigkeiten outgesourct?
Gab es rechtliche Veranderungen? Wenn ja, welcher Art? Ver-
schmelzungen, Spaltungen, Formwechsel, SE, Ltd. & Co usw.?
Gab es in dem Zusammenhang Auswirkungen auf die unter-
nehmerische Mitbestimmung (Aufsichtsrat verkleinert, anders
besetzt)?

Welche Faktoren haben insgesamt an Gewicht und Bedeutung
gewonnen?

Gab es Anderungen in der Finanzberichterstattung?

AbschlieBRende Fragen

Wirden Sie als Betriebsrate riickblickend sagen, dass sie im
Umgang mit dem Finanzinvestor bestimmte Dinge anders hatte
machen sollen bzw. wiirden Sie aufgrund ihrer jetzigen Erfahrung
etwas anders machen?

Welche (positiven) Leistungen/Ergebnisse hat der Finanzinvestor
fur das Unternehmen bewirkt?

Gibt es Aspekte, die wir noch nicht angesprochen haben, die Sie
fur wichtig halten und noch erganzen méchten?
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9.2 Auswertung Online-Fragebogen

Insgesamt 17 Ubermittlung

Fragebogen fur Mitarbeiter*innen zu Erfahrungsberichten iber Private Equity
Investitionen in der Pflegebranche

Die ersten Fragen dienen dazu, die GroRe Deines Befriebes einzugrenzen. Aufterdem méchten wir geme wissen, ob es einen Betriebsrat gibt.

Wie lange arbeitest Du schonim Betrieb?

16 Einreichungen

@ Weniger als funf Jahre

@ Zwischenfiinf und zehn
Jahren

@ Mehr als zehn Jahres

Wie viele Beschaftigte (einschlielich Personaldienstleister) hat Dein Betrieb?

16 Einreichungen

@ Bis zu 50 Arbeitnehmer*
innen

@ 51 bis 100
Arbeitnehmer*innen

@ mehrals 101
Arbeitnehmer*innen

Gibtes in Deinem Betriebeinen Betriebsrat?

17 Einreichungen

® Ja
@ Nein
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Betriebsrat

Bist Du Mitglied im Betriebsrat?

5 Einreichungen

® Ja
@ Nein

Seitwieviel Jahren gibt es einen Betriebsrat?

4 Einreichungen

@ Seit weniger als einem
Jahr

@ Seiteinem bis vier
Jahren

@ Seitmehr als vier
Jahren

Wie groB ist der Betriebsrat (chne Ersatzmitglieder)?

4 Einreichungen

@ DreiMitglieder
@ Funf Mitglieder

@ Sieben oder mehr
Mitglieder
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Kommunikation und Information mit / an den Betriebsrat

Aus unserer Sichtist Kommunikation und Information Basis einer vertrauensvollen Zusammenarbeit von Betriebsrat und Unternehmer. Hier wollen wirwissen, wie Du
dies in "Deinem" Unternehmen erfahrst.

Wie siehtdie Informationsbereitschaft des Fiihrungspersonals gegentiber den Betriebsraten aus?

5 Einreichungen

I Count

RegelméRig (monatlich/ 3 (60%)

quartalsweise)

sporadisch (halbjahrlich 1(20%)

—1(20%)

Gibt oder gab es eine direkte Kommunikation zwischen Investor und - wenn vorhanden - Arbeitnehmervertretern im Aufsichtsrat?

5 Einreichungen

@ Unbekannt

Gibt odergab es eine direkte Kommunikation zwischen Investor und Betriebsrat?

5 Einreichungen

® Nein
@ Unbekannt
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Wurdendie Betriebsrate iber den Einstieg des Finanzinvestors informiert?

5 Einreichungen

@ Nein
@ Unbekannt

Wann wurdendie Betriebsréte iberden Einstieg informiert?

5 Einreichungen

@ Nie offiziell
@ Unbekannt

Erhaltund erhielt der Betriebsrat die notwendigen Informationen im Zusammenhang mit dem Verkauf?

4 Einreichungen

I Count
"Andere" Antwort(en) 2 (40%)
Rechtzeitig und umfassend—0 (0%)
Mit groRer VVerzégerung
Nur auf Nachfrage 2 (40%)
00 05 10 15 20

"Andere" Antworten

Bis dato keine

Mund zu Mund Propaganda
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Wie wurde das Gremium informiert?

3 Einreichungen

Mundlichin

|0 (0%) I Count
Betriebsversammliungen

-0 (0%)

Schriftlich als Aushang|—0 (0%)
Mindlich in Einzel-/

v
Gruppengespréachen 1@5%)
Nie Offiziell 2 (50%)

Von Vertretern der alten

Eigentimer [0 0%)
0 (0%)
Kurz und bundig |—1 (25%)
Ausﬂ]hrlichFO (0%)
00 05 10 15 20

Wortber wurden die Betriebsréte informiert? Mehrfachantworten maoglich

4 Einreichungen

I Count
"Andere" Antwort(en) 1 (20%)
Kauf allgemein 3 (60%)
Zukunftsaussichten
Geplante Verénderungen
0 1 2 3

"Andere" Antworten

Nichts
Was sind aus Deiner Sicht "notwendige” Informationen?

4 Einreichungen
I Count
"Andere" Antwort(en) 1 (14%)

Finanzielle Auswirkungen 3 (43%)
Personelle Auswirkungen 3 (43%)

0 1 2 3

"Andere" Antworten

wirtschaftliche Auswirkungen (Bewohner, etc.)
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Kommunikation und Information mit / an Mitarbeiter*innen

Aus unserer Sichtist Kommunikationund Information Basis einer vertrauensvollen Zusammenarbeit. Hier wollen wir wissen, wie Du dies in Deinem Unternehmen
erfahrst.

Wie siehtdie Informationsbereitschaft des Fiihrungspersonals gegentiber den Mitarbeiter*innen aus?

17 Einreichungen

@ Regelmakig (monatlich/
quartalsweise)

@ sporadisch (halbjahrlich
oder weniger)

@ selten

@ nie

Gibt oder gab es eine direkte Kommunikation zwischen Investor und - wenn vorhanden - Arbeitnehmervertretem im Aufsichtsrat?

17 Einreichungen

® Keine
Arbeitnehmervertreter®
innen im Aufsichtsrat

@ Nein
@ Unbekannt

Wurden die Mitarbeiterinnen tiber den Einstieg des Finanzinvestors informiert?

17 Einreichungen

@ )
@ Nein
@ Unbekannt
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Wannwurden die Mitarbeiter*innen tber den Einstieg informiert? Mehrfachantworten méglich

16 Einreichungen

I Count
Nach dem Einstieg 4 (25%)
Kurz vor dem Einstieg 2 (13%)
Nie offiziell 6 (38%)
Unbekannt 4 (25%)

Erhalten und erhielten sie die notwendigen Informationen im Zusammenhang mit dem Verkauf?

16 Einreichungen

[ Count
"Andere" Antwort(en) 5 (31%)
Rechtzeitig und umfassend
Mit groRer Verzégerung 4 (25%)
Nur auf Nachfrage 7 (44%)

"Andere" Antworten
Nein
nichts
Unbekannt
Keine Information

Nein
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Was sind aus Deiner Sicht "notwendige" Informationen?

16 Einreichungen

I Count
"Andere" Antwort(en) 1 (3%)

Finanzielle Auswirkungen 13 (45%)

Personelle Auswirkungen 15 (62%)

"Andere" Antworten

siehe BR

Wie wurden die Mitarbeiter*innen informiert?

16 Einreichungen

"Andere" Antwort(en) [ Count

Schriftlich an die einzelnen
Mitarbeitenden

Miindlich in Einzel-/
Gruppengesprachen

8 (32%)
Von Vertretern der alten

0/
Eigentumer 2(8%)

2 (8%)
Kurz und biindig

Ausfihrlich| -0 (0%)
0 2 4 6 8

"Andere" Antworten

garnicht
Unbekannt

Antworteten fragen.
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Wortberwurden-die-Mitarbeiterinnen-informiert?-Mehrfachantworten‘-moglichy

1

14 Einreichungen{

I Count

"Andere"-Antwort(en)$ 6-(40%)

Kauf-allgemein' 5-(33%)

Zukunftsaussichten! [—2-(13%)*

Geplante-Veranderungen* 2-(13%)
o P a4 6
"Andere" Antworten
Nichts
nichts
Unbekannt
Keine Information

es wurde Uber nichts informiert

Umzug ins neue Haus

Denken und Handeln von Finanzinvestoren - Zur Kennzeichnung der
Zusammenarbeit mit Finanzinvestoren

Mitden folgenden Fragen wollen wir erfassen, ob sichdas Handeln von Finanzinvestoren im betrieblichen Alltag bemerkbarmachtundob es sich von,.anderen”
Eigentlimem unterscheidet.

Wer hat das Untermehmen (zuletzt) verkauft?

16 Einreichungen

I Count

Alteigentimer 4 (24%)

Finanzinvestor 7 (41%)

Erbengemeinschaft

Unbekannt 6 (35%)
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Aus welchem Anlass hat sich der Finanzinvestor beteiligt?

16 Einreichungen

I Count
Ausstieg Alteigentiimer 2 (13%)
Finanzierungsbedarf | 0 (0%)
Verkauf an Fahrungskrafte |0 (0%)
Unbekannt 14 (88%)

0 5 10 15

In welcher Héhe hat sich der Finanzinvestor beteiligt?

16 Einreichungen

@ Unbekannt

@ Genau oder mehr als
die Halfte des (Eigen-)
Kapitals

‘Wenn der Finanzinvestor keine Kapitalmehrheit hat, nutzt er andere Méglichkeiten der Kontrolle des Unternehmens?

15 Einreichungen

I Count

Nicht relevant

Beherrschungsvertrag

Druck auf die
Geschéftsfuhrung

Unbekannt 12 (71%)

15



RANG/SCHMITT: FINANZINVESTOREN IN DER PFLEGEBRANCHE I 68

Wie hat der Finanzinvestor seine Investition finanziert?

16 Einreichungen

@ Unbekannt

Wie ist der Kontakt zum Finanzinvestor entstanden?

16 Einreichungen

I Count
Unbekannt 15 (94%)

Persénliche Kontakte der

Fahrungskréafte v wre)

Personliche Kontakte der 1 0%
AIteigentUmer‘ (670)

Ausschreibung /

Bieterverfahren [0 %)

0 5 10

Finanzinvestoren bleiben oft nichtlange Eigentumer. Auf wie viel Jahre ist die Beteiligung geplant?

16 Einreichungen

@ unbekannt
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Oftmals &ndert sich durch den Einstieg von Investoren die Kommunikation: So werden beispielsweise konkrete Renditeziele (EBIT, EBITDA, Margen, etc.) genannt. Ist
bekannt, welche Renditeziele der Finanzinvestor hat? Ist eine konkrete Kennzahl bekannt, bitte unter "Andere" eintragen.

16 Einreichungen

Bestimmter Prozentsatz I Count
I 0 (0%)
vom Umsatz

Fester Betrag— 0 (0%)

Betriebsergebnis
mindestens...

Gewinn von X EUR| 0 (0%)

0 (0%)

Oft steigt nach dem Einstieg von Finanzinvestoren die Verschuldung des Untemehmens. Hier wollen wir erfahren, ob die Verschuldung erhéht wurde oder ob Schulden
abgebaut wurden, bzw. ein Schuldenabbau geplantist. Wurde die Finanzierungsstruktur des Unternehmens gedndert?

16 Einreichungen

I Count

Die Schulden wurden|

10/
erhoht, g oM

Die Schulden wurden

verringert| v

Es ist ein Schuldenabbau
geplant|

0 5 10 15 20

U (V%)

Oft gibtes - neben Krediten -besondere Formen Unternehmenskéufe zu finanzieren (z.B. hohe Verschuldungsgrade/ Mezzanine/ paymentin kind / debt fonds/ high
yield). Wurden oder werden solche Finanzierungsformenim Unternehmen eingesetzt?

15 Einreichungen

I Count
Ja, es gibt besondere 0 (0%)
Finanzierungsformen

Nein, keine besonderen o

0%
Formen (0%)

Unbekannt _ 190100%)

0 5 10 15
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Sind die Kreditbedingungen bekannt?

16 Einreichungen

@ Nein

BietetderFinanzinvestor (oder ihmzuzurechnende Firmen)auch andere Dienstleistungenan (z.B. Managementberatung, zentraler Einkauf, EDV, Lizenzen, Finanzierung,
Personal, sonstige Serviceleistungen)?

16 Einreichungen

® Ja
@ Unbekannt

Werden die (Finanz-) Investoren fiir diese Dienstleistungen getrennt/ zusétzlich entlohnt?

15 Einreichungen

I Count
Ja 2 (13%)

Nein 0 (0%)

Nichtrelevant |0 (0%)
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Finanzinvestoren denken beim Einstiegimmer schon an den Ausstieg. Ist eine Ausstiegs-Strategie bekannt?

16 Einreichungen

®
@ Nein
@ Unbekannt

Welche Exit Strategie (Ausstiegsstrategie) verfolgt der Finanzinvestor?

16 Einreichungen

I Count
"Andere" Antwort(en)

Verkauf an anderen
Finanzinvestor

Verkauf an
Branchenfremden

U (U%)

Bdrsengang-— 0 (0%)

Unbekannt 13 (76%)

0 5 10 15

"Andere" Antworten

Verkauf der Einzelnen Apartments an Private Investoren

Ein h&ufig geduerter Vorwurf an Finanzinvestoren ist, dass sie Unternehmen "ausbluten” lassen (z.B. alle Gewinne ausschitten, Investitionen verringem, Schulden
erhdhen).Bleiben liquide Mittel im Unternehmen oder flieRt Liquiditat ab?

16 Einreichungen

Liquide Mittel nehmen zuf—0 (0%) [ Count

Liquide Mittel nehmen ab 1(6%)

Investitionen nehmen zuf—0 (0%)

Investitionen nehmen ab 3 (18%)
Hohe Kreditaufnahmen

Hohe Tilgungen
ohe|
Gewinnauschittungen

Unbekannt
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Wird weiterinvestiert?

16 Einreichungen

@ Ja, aber wenigerals vor
dem Einstieg

@ Eswird fast nichts
investiert

@ Unbekannt

Greiftder Finanzinvestor in das operative Geschaftein oder |asster sich nur berichten?

16 Einreichungen

® Investor greift aktivin
das taglliche Geschaft
ein

@ Investorlakt sich nur
berichten

@ Unbekannt

Wenn der Investor aktiv eingreift, in welcher Form greift er ein?

12 Einreichungen

"Andere" Antwort(en)| 3 (9%) I count
Personalabbau 4 (13%)
Personalaufbauf—0 (0%)

Personalschlissel 4 (13%)

R Umstrukturierungen[ -3 (9%)
Anderungen beim Einkauf 2 (6%)
Anderungen im Marketing_z (6%)

Neue Preispolitk 3 (9%)
Veranderte Prozesse 2 (6%)
2 (6%)
Neue oder veranderte EDV 2 (6%)

— 1 (3%)

Anderungen im Controlling r1 (3%)
Veranderte| ” (0%)

10/
Dokumentationen' 3 (9%)
1 2 3 4

"Andere" Antworten

Keine Ahnung
unbekannt, keine Kommunikation mit Mitarbeitern

Unbekannt
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Wie denkt der Finanzinvestor? Denkt er: marktbezogen / unternehmerisch (gute Qualitat, bestin class usw.) oder finanzbezogen (Kostenorientiert, Liquiditat vor Qualitat

usw.)?
16 Einreichungen
I Count
Marktbezogen / 4
unternehmerisch 2(11%)
Nur finanzbezogen 8 (44%)
Unbekannt 8 (44%)
0 2 4 6 8
Identifiziert sich der Finanzinvestor mit dem Unternehmen?
16 Einreichungen
@ Nein

@ Unbekannt

Verfuigtder Finanzinvestor tiber Branchenkenntnis?

15 Einreichungen

@ Nein
@ Unbekannt
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Wurde das Management finanziellam Unternehmenbeteiligt?

15 Einreichungen

®Ja
@ Unbekannt

Wenn ja, wie?

5 Einreichungen

I Count
"Andere" Antwort(en) 3 (50%)

Beteiligung |0 (0%)

Stille Beteiligung 1(17%)

Bonus / Pramien /|

Tantiemen 2(33%)

Vorkaufsrechte| -0 (0%)

0 1

N
w

"Andere" Antworten

Keine Ahnung
unbekannt

Unbekannt

Laufendie Interessen des Finanzinvestors und des Managements parallel?

15 Einreichungen

© Unbekannt
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Wenn ja, welche Interessenvon Investorund Managementwerden als gleich eingeschatzt?

1 Einreichungen

Gewinn erwirtschaften?

Wenn nein, wo liegen Interessengegenséatze von Investor und Management?

0 Einreichungen

Laufen die Interessen des Finanzinvestors und der Beschéaftigten parallel?

15 Einreichungen

@ Nein
@ Unbekannt

Wenn ja,wo bestehen gleiche Interessen von Investor und Beschaftigten?

1 Einreichungen

nein

Wenn nein, wo bestehen Interessengegensétze von Investorund Beschéftigten?

8 Einreichungen

Personalschlissel, Gehalt

Vernunftige Versorgung der Bewohner

Lohnpolitik

Die Profit- und Qualitatsvorgaben sind unvereinbar

Uberall. Es gibt niemals ein Aufnahmestopp, obwohl kein Personal da ist.

In der Bezahlung der Pfleger

Ersatz von Stammpersonal durch Zeitarbeiter

Wenig gut ausgebildeten Pflegepersonal, keine Schulungen, keine Weiterbildung, weniger Lohn Keine Kontrolle der Vorgesetzten
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Wurde dasManagement nach der Ubernahme ausgewechselt?

16 Einreichungen

I Count

Ja

Nein

Unbekannt 11 (65%)

15

Wurden Aufsichtsrate ausgewechselt?

15 Einreichungen

I Count

Ja [0 (0%)

Nein 1(7%)

Unbekannt 14 (93%)

Wurdedas Unternehmen andie Bérse gebrachtbzw. ist ein Bérsengang geplant?

15 Einreichungen

I Count
Ja

Nein

Unbekannt 12 (80%)

15
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Ist oderwar das Untemehmen Mitglied in einem Arbeitgeberverband?

16 Einreichungen

I Count
Ja 2 (13%)
\_Ja, war Mitglied ist aber| 1(6%)
inzwischen ausgetreten
Nein 2 (13%)
Unbekannt 11 (69%)
0 5 10 15

Bestehen oderbestanden Tarifvertrage?

16 Einreichungen

@ Ja, aber dieserwurde
gekindigt

@ Nein
@ Unbekannt

Strategie

Hier wollen wie Deine Einschatzung zur Strategie des Finanzinvestors erfahren.

‘Wie nimmstDu die Entscheidungsfreiheit der Geschéftsfiihrung wahr?

15 Einreichungen

I Count
"Andere" Antwort(en)

Grole Freiheit 2 (12%)

Stark eingeschrankte

10,
Entscheidungsfreiheit 5(29%)

Keine
Entscheidungsfreiheit
Unbekannt 7 (41%)

0 2 4 6 8

"Andere" Antworten

Es geféallt mir nicht, weil die Mitarbeiter die betroffen sind
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‘Wo, auf welcher Ebene werden die Entscheidungen getroffen? Mehrfachnennungen méglich

16 Einreichungen

I Count

Beim Investor 2 (12%)

In der Holding 2 (12%)

Von der Bereichsleitung

Von der Betriebsleitung

Unbekannt —12 (71%)
0 5 10 15
Sind die Ziele, Strategien und Planungen des Investors bekannt?
15 Einreichungen
@ Nein

@ Unbekannt

Gab es Strategieanderungen fiir das Unternehmen nach dem Einstieg des Finanzinvestors?

16 Einreichungen

® Ja
@ Nein
@ Unbekannt
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Wurde der Fokus des Managements gedndert?

16 Einreichungen

® Ja
@ Unbekannt

Wenn ja, was istim Fokus? Mehrfachnennung méglich

6 Einreichungen

I Count

"Andere" Antwort(en)
Qualitat

Kosten 3(33%)

Wachstum 1(11%)
Auslastung
Cashflow 1(11%)
0 1 2 3

"Andere” Antworten

Keine Ahnung

Unbekannt

Was sind aus Deiner Sichtdie (drei) wichtigsten Ziele der Investoren? Mehrfachnennungen méglich

15 Einreichungen

I Count
Qualitat | 0 (0%)
Gewinn 14 (32%)
Hohe Auslastung

Wenig Personal 10 (23%)

Geringe Kosten 11 (25%)
Hoher Cashflow

Sonstiges 0 (0%)
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r __._____________________________________________________________________________________________________________]
Due Dilingence / Prifung vor dem Kauf

Due Dilingence ist die englische Bezeichnung fur eine sorgféltige Prifung. Sie wird in der Regel beim Untemehmenskauf auf Initiative des Kaufers durchgefiihrt. Diese
sorgfaltige, tiefgreifende Prufung kann dabei weit Uber das normale MaR von Erfolgs- und Bilanzkennzahlen hinausreichen. Sie beinhaltet oftmals eine

Starken/Schwachen- sowie Chancen/Risiko-Analyse tiber alle Unternehmensbereiche und Rahmenbedingungen hinaus und soll z.B. auch sogenannte Synergien und
Risiken einer Integration in ein ibernehmendes Unternehmen aufzeigen. Zur tatsachlichen Durchfiihrung wird meist durch das zu verkaufende Unternehmen ein
Datenraum eingerichtet, aufden dann Interessenten Zugriff haben. Hier sollen alle notwendigen Unterlagen zur Verfligung gestellt werden, die das zu verduRernde
Unternehmen dem potenziellen K&ufer zur Verfiigung stellen will.

Gab es eine Due Diligence?

14 Einreichungen

® Ja
@ Unbekannt

‘Wenn es eine Due Diligence gab, auf welche Bereiche bezog sie sich?

13 Einreichungen

@ Unbekannt

Wurde im Rahmender Priifung mit Mitarbeitern geredet?

15 Einreichungen

® Ja
@ Nein
@ Unbekannt
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Wenn mit Mitarbeiter*innen geredetwurde, mitwem wurde geredet? Mehrfachnennungen méglich

5 Einreichungen

"Andere” Antwort(en) 1(17%) I Count
Leitungsebene 3 (50%)
Pflegedienstleitung
Wohnbereichsleitung

Pflegefachkréafte

Pfleger*innen
Qualitatssicherung 0 (0%)
Hygienefachkrafte 0 (0%)
Auszubildenden 0 (0%)

"Andere" Antworten

unbekannt

Unternehmenskultur

Gab es vor der Ubernahme des Untemehmens Vereinbarungen in denen Beschaftigteninteressen (wie z.B. Standortgarantien, Best-Owner-Kriterien usw.) vereinbart
wurden? Mehrfachnennungen mdaglich

11 Einreichungen

I Count
"Andere" Antwort(en)

Keine Vereinbarungen zu
Beschéftigteninteressen

Vereinbarungen zu
Beschéftigteninteressen

8 (73%)

1(9%)

Standortgarantien |0 (0%)

Best-Owner-

10/
Vereinbarungen 0(0%)

Sonstige Vereinbarungen |0 (0%)

0 2 4 6 8
"Andere" Antworten

unbekannt

Unbekannt
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Welche Einstellung hattest Du zum Einstieg des Finanzinvestors?

16 Einreichungen

® Positiv
@ Negativ
© Egal

Gab es Aktionenfiir / gegenden Einstieg des Investors durch die Belegschaft/ den Betriebsrat?

16 Einreichungen

® Nein
@ Unbekannt

Wurde versucht, politisch Einfluss auf die Ubernahme durch den Finanzinvestorzu nehmen?

15 Einreichungen

@ Nein
@ Unbekannt
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Hat sich die Einstellung zum Finanzinvestor geéndert?

16 Einreichungen

@® Ja, zum Negativen

@ Nein, keine
Veranderung der
Einstellung

@ Unbekannt

Wie lasst sich das Verhéltnis von Mitarbeiter*innen bzw. Betriebsraten und Finanzinvestor beschreiben? Mehrfachnennungen méglich

15 Einreichungen

Count
Kooperativ | 0 (0%) [ coun

Konfliktar [l 1 (7%)
Konstruktiv 0 (0%)
Angespannt [ 2 (13%)
Verlasslich 0 (0%)
Professionell 0 (0%)

Es gibt keinen Kontak: | 1~ (30%)

0 5 10 15

Hat sich das Klima der Zusammenarbeit zwischen Mitarbeiter*innen bzw. Betriebsraten und Geschéftsflihrung verdndert?

15 Einreichungen

@ Ja, zum Schlechteren
@ Nein, unverandert
@ Unbekannt
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Gibtes kritische Meinungenin der Belegschaftbzw. innerhalb des Betriebsrats im Hinblick auf die Aktivitdtendes Finanzinvestors, und wennja, wie gehtder
Finanzinvestor damitum?

12 Einreichungen

I Count

Nein, es gab und gibt
keine kritische Meinung
zum Investor

1 (8%)

Es gibt eine kleine Anzahl

0/
kritischer Kolleg*innen 433%)

Ja, es gibt groRe Kritik 7 (58%)

Gibt es einheitliche Sichtweisen der Belegschaft beziglich des Finanzinvestors?

15 Einreichungen

® Ja, esherrscht eine
sehr einheitliche
Sichtweise

@ Nein, es gibtsehr
unterschiedliche
Sichtweisen

@ Unbekannt

Hat sich die Untemehmenskultur veréndert?

16 Einreichungen

@ Ja, zumschlechteren
@ Nein, unverandert
@ Unbekannt
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Hat sich die Unsicherheitfir die Beschéftigten erhht?

16 Einreichungen

® Ja
@ Nein
@ Unbekannt

Arbeitsverhaltnisse

Wurden Restrukturierungen eingeleitet?

15 Einreichungen

@ Ja
@ Nein
@ Unbekannt

Wurden Arbeitsplatze abgebaut, bzw. sollen in der Zukunft Arbeitsplétze abgebautwerden?

15 Einreichungen

® )
@ Nein
@ Unbekannt
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‘Wurden Regelungen tiber Gehalt, Urlaub, Arbeitszeitund/ oder betriebliche Altersversorgung verandert.

16 Einreichungen

[ J Ja, zum Schlechteren
@ Ja, zum Besseren
@ Nein, unverandert

@ Unbekannt

"

Gibtes mehrBetriebsvereinbarungen?

15 Einreichungen

@ Ja, es gibt mehr
Betriebsvereinbarungen
@ Nein, es gibt weniger
Betriebsvereinbarungen
@ Keine Veranderungen
@ Unbekannt

Gab es wesentliche Verschlechterungen bei Betriebsvereinbarungen? Wennja, bitte Stichpunkte unter "Andere" eintragen.

13 Einreichungen

I Count
Ja
Nein 3 (23%)
Unbekannt 8 (62%)
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Kam es seitdem Einstieg des Investors zu einem Sozialplan odereinem Interessenausgleich? Wennja, bitte Stichpunkte unter "Andere" eintragen.

11 Einreichungen

I Count
"Andere" Antwort(en) 1(9%)
Nein 10 (91%)
Ja 0 (0%)

00 25 50 75 100

"Andere" Antworten

Unbekannt

Kam es seitdem Einstieg des Investors zu Einigungsstellenverfahren? Wennja, bitte Stichpunkte unter "Andere" eintragen.

10 Einreichungen

I Count
"Andere" Antwort(en)
Nein 9 (75%)
Ja

00 25 50 75 10.0
"Andere" Antworten

wird es noch geben bzgl. Freizeitausgleichen, Zuschlage etc.

Kam es seitdem Einstieg des Investors zu Gerichtsverfahren zwischen Betriebsratund Geschaftsfiihrung? Wenn ja, bitte Stichpunkte unter "Andere" eintragen.

14 Einreichungen

I Count
Nein 7 (50%)
Unbekannt 7 (50%)

Ja -0 (0%)
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Kam es zu Arbeitsverdichtungen?

16 Einreichungen

I Count
Nein
Unbekannt
Ja 9 (56%)
10.0

Wenn es zu Arbeitsverdichtungen kam, woran machst Du das fest?

8 Einreichungen

zu wenig Personal

Erhebliche Mehraufgaben bei gleich gebliebenen Lohn

Mehr Burokratische Anforderungen beim gleichen Personal

schlechteres Personal, héherer Krankenstand, Mitarbeiter werden nicht gefordert usw.

Der Bereich Pflege muss immer mehr Fremdleistungen tbermehmen, von Hausmeistertatigkeiten bis Reinigung
Keine pflegerischen Tatigkeiten miissen vom Pflegepersonal mit ibernommen werden.

Der soziale Dienst wird haufiger zum Unterstitzen beim Essen gerufen

Mehr Bewohner, mehr Arbeit, weniger Personal, besonders weniger Fachkrafte
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Wie hat sich die Fluktuation bei den Beschaftigten entwickelt? Wenn mehr Fluktuation, Griinde bitte unter "Andere" eintragen.

13 Einreichungen

I Count
"Andere" Antwort(en)

Weniger Fluktuation

Keine Veranderung

Mehr Fluktuation 11 (61%)

0 5 10 15
"Andere" Antworten
immer mehr Kandigungen
Gute Fachkrafte wandern ab
Unbekannt
siehe 10.
Mehr Arbeit, weniger Kollegen

Wegen Arbeit Belastungen

Wie hat sich der Krankenstand bei den Beschiftigten entwickelt? Wenn der Krankenstand gestiegenist, Griinde bitte unter"Andere" eintragen.

15 Einreichungen

I Count
"Andere" Antwort(en) 4 (21%)
Weniger Krankmeldungen
Keine Veranderung |0 (0%)
Mehr Krankmeldungen 15 (79%)

0 5 10 15

"Andere" Antworten
zu hohe Arbeitsbelastung, zeitlich als auch personell
ist Uberlastungsbedingt teils auch durch Corona
- mehr Ktindigungen

Krankmeldungen, Arbeiter oft kommen nicht mehr arbeiten
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Gab es Veranderungen in Beschaftigtenstruktur (Fachkréfte, Hilfskréfte etc.)?

15 Einreichungen

"Andere” Antwort(en) 1 (4%) [ Count

Mehr Fachkrafte
Weniger Fachkrafte 11 (46%)
Mehr Leiharbeit

Weniger Leiharbeit

Mehr Werkvertrage 0 (0%)
Weniger Werkvertrage 0 (0%)

0 5 10 15

"Andere" Antworten

Mehr Hilfskrafte

Schlussfragen

Wiirdest Du als Mitarbeiter*in bzw. Betriebsrats mitglied riickblickend sagen, dass Duim Umgang mitdem Finanzinvestor bestimmte Dinge anders hattest machen sollen
bzw. wiirdest Du aufgrund Deiner jetzigen Erfahrung etwas anders machen?

7 Einreichungen

Uberhaupt Kontakt mit den Arbeitnehmern aufnehmen

Keine Ahnung

ich hatte bei Ubernahme kiindigen sollen, jetzt ist es altersbedingt zu spat

Ich weif® nicht, was ich anders machen kdnnte, meine Méglichkeiten sind hier nahe Null

Ich wurde sagen, wenn wir gentigendes Personal hatten oder wenn man eine Chefin oder Boss menschlich hat, aber wenn man Pech hat, wird
man als Maschine gesehen

Grundung eines Betriebsrates erforderlich

Keine Private Investoren fur Heime. Es gibt keine Gesprachs-/ Frihstlickraume fur das Personal! Zu wenig PC, zu kleine Dienstzimmer.
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Welche (positiven) Leistungen/ Ergebnisse hat der Finanzinvestor fur das Unternehmen bewirkt?

7 Einreichungen
keine
Guter Stundenlohn
Keine
keine
Keine bekannt
Ich finde keine

Heim sieht gut aus, wie ein Hotel, schone Einzelzimmer.

Gibt es Aspekte, die wir noch nichtangesprochen haben, die Du fur wichtig héltst und noch ergéanzen méchtest?

8 Einreichungen

Alloheim fahrt die einzelnen Hauser auf Substanz und investiert nur das wirklich allernétigste
besser nicht...
Befragt die Mitarbeiter was intern in den Residenzen ablauft

Hier vermischen sich zwei Themen - zum einen die Ubernahme durch Alloheim und der demografische Wandel

Ich bin Auslander und ich kann es nur sagen aus personlicher Erfahrung, dass die Ausnutzung jeden Tag da vorhanden ist.
Tarifvertrag und Zuschlage fur WE / und Feiertagsarbeit

Fehlt Betriebsrat, Naturlich das Personalschlissel und Tarifvertrdge missen durchgesetzt werden. Hoffentlich bald, da geht es unmenschlich zu
dem Personal und Bewohnern.
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