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Asset Deal versus Share Deal

Die Vor- und Nachteile der
Verkaufsmethoden

Viele Pflegeheime wechseln derzeit den Besitzer, indem
sie verkauft werden. Dabei geht es oft um den Unterschied
zwischen ,Share Deal”und ,Asset Deal”. Was steckt eigent-
lich dahinter? Hier finden Sie die wichtigsten Infos.

Von Sylvia Kochling

Miinster Jf Beim Share Deal erwirbt
der Kdufer Anteile an einer Gesell-
schaft, entweder insgesamt oder nur
Teile davon. Dabei wird in einem An-
teilskauf- und Ubertragungsvertrag
die gesellschaftsrechtliche Beteili-
gung verkauft. Bei einer GmbH ist
der Kaufgegenstand die GmbH-An-
teile (Geschaftsanteile). Mit dem Ab-
schluss des Vertrages wird der Erwer-

erfolgt meist durch sogenannte Be-
triebsiibertragungsvertrage. Hier-
bei handelt es sich um einen Asset
Deal, bei dem der Kaufer entschei-
den kann, welche Vermogensgegen-
stande er erwirbt und welche nicht.
Sokénnen Kdufer und Verkaufer ver-
einbaren, dass das Grundstick, auf
dem das Altenheim betrieben wird,
nicht mitverkauft wird, wodurch der
Kaufer die Grunderwerbsteuer spart.
Das Grundstick wird dem Kaufer

Beim Share Deal gehen alle Verbindlichkeiten
und Haftungsrisiken auf den Kdufer {iber.

ber Anteilseigner und erhalt die mit
der Beteiligung an der Gesellschaft
verbundenen Rechte und Pflichten
Die verdufernde GmbH bleibt in ih-
rem Bestand unverdndert erhalten. Es
findet letztlich nur ein Gesellschafter-
wechsel statt.

Ein Asset Deal ist ein Unterneh-
menskauf, bei dem die Wirtschaftsgii-
ter (englisch Assets) eines Unterneh-
mens, wie Grundsticke, Gebaude,
Inventar ete, verkauft werden. Dabei
kannder Kaufer entscheiden, ober nur
einige oder alle Assets kaufen will

Vor- und Nachteile sowie Risiken:
Die Ubertragung von Altenheimen

stattdessen im Rahmen eines Pacht-
vertrages zur (dauerhaften) Nutzung
uberlassen.

Der Kaufer kann also beim Asset
Deal die Vermdgenswerte, an denen
er kein Interesse hat, von der Uber-
nahme ausschlieffen. Das gilt ins-
besondere fiir die Verbindlichkeiten
(Passivvermaogen). Die Vertragspar-
teien konnen also vereinbaren, dass
nur das Aktivvermdégen, nicht aber
das Passivvermdgen auf den Kiufer
ubergeht.

Werden Vertrage, zum Beispiel
Versorgungs- oder Leasingvertrage
auf den Kaufer ibergeleitet, bedarf
es der Zustimmung jedes einzelnen

Angebot in der stationéren Pflege

Terranus erwartet héhere Nachfrage
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Hermann Josef Thiel Foto: Terranus

Kéln // Die Pflegeheim-Beratung Ter-
ranus erwartet weiter eine deutlich
wachsende Nachfrage nach statio-
narer Pflege. Dies betonte Geschafts-
fithrer Hermann Josef Thiel im dies-
jahrigen Terranus Pflege Report. Vor
allern in Ballungsraumen sei schon
jetzt das Angebot knapp. ,Die poli-
tisch gewollte Angebotsverknap-
pung in der stationaren Pflege fihrt
dazu, dass der Nachfragedruck in
den nichsten Jahren erheblich stei-
gen wird”, so Thiel ,Das werden ins-
besondere Bundeslander spiiren, in
denensich aufgrund von Einbettzim-
merquoten demnéchst das Angebot
schlagartig verringern wird.” Solche

Quoten treten in Kiirze etwa in Nord-
rhein-Westfalen, Baden-Wurttem-
berg, Bayern und Schleswig-Holstein
in Kraft.

Die zunehmende Regulierung
des Marktes mit dem Ziel, Pflegebe-
diirftige in ambulante Versorgungs-
trukturen zu leiten, sieht er kritisch.
JDas ist nicht nur unrealistisch, son-
dern auch volkswirtschaftlich nicht
sinnvoll”, so der Terranus-Geschafts-
fahrer.  Erstens, weil Mobilitiat, Be-
rufstatigkeit, Auflosung klassischer
Familienstrukturen und Individualis-
mus eher zu- als abnehmen werden.
Und zweitens, weil sich die knappen
Ressourcen Pflege und Betreuung in
einem stationdren Setting volkswirt-
schaftlich effizienter nutzen lassen.”

Pflegeheim-Betreibern rat er an-
gesichts der zunehmenden Regulie-
rung vor allern zu Selbstbewusstsein
und Qualitat. Qualitit ist die beste
Zukunftsvorsorge, denn es entschei-
det immer noch der Kunde”, so Thiel.
Die Branche habe allen Grund, selbst-
bewusst aufzutreten:  Die stationdre
Pflege ist ein Erfolgsmodell, auf das
wir als Gesellschaft auch langfristig
angewiesen seien werden.” (ck)

B terranus.de/pflegereport-bran-
chenmonitor

Vertragspartners des

Verkdufers. Stimmen die

jeweiligen Vertragspart-

ner nicht zu, gehen die Ver-

trige nicht auf den Kaufer

iber und der Verkaufer muss

sie kiindigen. Der Kaufer muss
sich daher rechtzeitig um die Zu-
stimmung wichtiger Vertragspartner
bemiithen.

Der Zustimmung der Vertrags-
partner des Verkdufers bedarf es
hingegen beim Share Deal nicht. Der
Nachteil beim Share Deal ist jedoch,
dass der Kaufer auch die Verbindlich-
keiten des Unternehmens, an dem er
nach der Ubertragung Anteile halt,
tbernimmt. Diese Haftung kann er
—anders als beim Asset Deal — nicht
ausschlieffen. Aktiva und Passiva des
ibernommenen Unternehmens blei-
ben unverdndert. Steckt das iber-
nommene Unternehmen in wirt-
schaftlichen Schwierigkeiten oder
steht es gar kurz vor der Zahlungsun-
fahigkeit, ist der Kaufer in der Pflicht,
gegebenenfalls Insolvenzantrag zu
stellen. Das macht den Share Deal in
der Krise unattraktiv.

Rat fiir die Praxis: Es empfiehlt
sich, beim Asset Deal dem Unter-
nehmenskaufvertrag eine Inven-
tarliste, die Vertragsunterlagen der
ubergehenden einrichtungsbezoge-
nen Dauerschuldverhiltnisse (Ver-
sicherungs-, Leasing-, Miet-, Ver-
sorgungs-, Wartungsvertriage etc)
sowie eine Personalliste als Anla-
gen beizufiigen. Aufierdem sind Ge-
wihrleistungs- und Garantierege-
lungen wichtig, denn schlieillich
will zumn Beispiel der Verkaufer si-
cher nicht fiir die kiinftige Belegung
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des Altenheims und die Gewinner-
wartungen des Kaufers einstehen.

Wird auch das Grundstick, auf
dem das Altenheim betrieben wird,
verkauft, muss der gesamte Unter-
nehmenskaufvertrag, also nicht nur
der Grundstiickkaufvertrag, notariell
beurkundet werden.

Da beim Share Deal alle Verbind-
lichkeiten und Haftungsrisiken auf
den Kaufer ubergehen, sollte sich
der Kdufer ein genaues Bild tiber die
wirtschaftliche Situation des Alten-
heims verschaffen. Zu dem Zweck
kann es sinnvoll sein, vor dem Un-
ternehmenskauf eine sogenannte
Due Diligence (Unternehmensbe-
wertung) durch einen sachkundigen
Wirtschaftspriifer oder Unterneh-
mensberater durchfithren lassen.
Diese dient einer Chancen- und
Risikoabwiégung, insbesondere von
Haftungsrisiken und der wirtschaft-
lichen Stabilitat des Altenheims.

B Die Autorin ist Rechtsan-
wiltin und Fachanwiltin fiir
Medizinrecht bei der BPG Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft
mbH in Miinster.

Kontakt:
s.koechling@bpg-muenster.de

Pflegen & Wohnen filhrt Verkaufsgespriche
Wirbel um méglichen Heimverkauf

Hamburg f/ An einer mioglichen Ver-
kauf der Pflegeheime des Hambur-
ger Anbieters Pflegen & Wohnen”
hat sich deutliche Kritik entziindet.
Es gebe Gesprache mit einem Inter-
essenten, der den mehrheitlichen Er-
werb ihrer Unternehmensanteile in
Erwigung ziehe, teilten die Eigenti-
mer, die Andreas-Franke-Gruppe und
die Vitanas Holding, am Dienstag ver-
gangener Woche mit. Ob und wann
eine Einigung erzielt werden kénnte,
lasse sich noch nicht verlisslich ab-
schitzen. Die Gesprache dazu seien
noch nicht abgeschlossen. Zunichst
hatte der Rundfunksender NDE 90,3
iberdie Verkaufsgespriche berichtet.

LAlten- und Pflegeeinrichtungen
sollten  keine Spekulationsobjekte
sein”, mahnte Hamburgs Gesund-
heitssenatorin Cornelia Pritfer-Storcks
(SPD). Auch von anderen Parteien ha-
gelte es Kritik —vor allem an dem Ver-
kauf der einst staatlichen Pflegeheime
an die Berliner Vitanas Gruppe, dem
der CDU-gefiihrte Senat 2006 zuge-
stimmt hatte. Die Ubernahmeerfolgte
Anfang 2007. Jeder Erwerber sei ver-
pflichtet, die Einrichtungen noch min-
destens zehn Jahre mit allen Platzen
weiter zu betreiben, erinnerte die Se-
natorin an Vertragsverpflichtungen
Sie sehe den Weiterverkauf nach nur

zehn Jahren sehr kritisch. Dass dieser
zum frithestméglichen Zeitpunkt er-
folgen soll, bestatige ermneut, dass der
damalige Verkauf ein schlechtes Ge-
schaft fiir Hamburg und seine Biirger
war, kritisierte die SPD-Fraktion. ,\Wir
‘werden dafiir sorgen, dass auch lang-
fristig die Grundstiicke ausschlieflich
fiir Alten- und Pflegeeinrichtungen
genutzt werden diirfer, indern wir sie
als Gemeinbedarfsflache ausweisen”,
kiindigte die Griinen-Birgerschafts-
fraktion an. Die Linke-Fraktion forderte
den rot-griinen Senat auf, , die katast-
rophalen Fehler des damaligen CDU-
Senats wieder gut zu machen” und ei-
nen Riickkauf anzustreben. Dadurch
solle eine hochwertige Pflege und eine
tarifliche Bezahlungvon Beschaftigten
langfristig sichergestellt werden.

Der potenzielle Kaufer der Einrich-
tungen sei ein auslandischer Interes-

NEWSTICKER

Ameos iibernimmt
Ropersberg-Gruppe

Das Schweizer Klinikunterneh-
men Ameos hat den Heimbe-
treiber Ropersberg in Ratzeburg
(Schleswig-Holstein) Gbernom-
men. Damit wachst Ameos auf
74 Einrichtungen an 40 Standor-
ten im deutschsprachigen Raum,
meldet die ,Arzte Zeitung” Die
Ropersberg-Gruppe betreibt un-
ter anderem Seniorenwohn-
heime und Pflegeeinrichtungen.
Zur Ubernahme muss das Kartell-
amt noch zustimmen.

Gericht weist
Anwohner-Klage ab

Der Verwaltungsgerichtshof in
Kassel hat eine Normenkontroll-
klage gegen den Bau eines Pfle-
geheims im hessischen Bad Vilbel
abgelehnt. Anwohner hatten ge-
gen die Bebauungsplane geklagt,
da sie das geplante Heim fiir zu
grol hielten. Im Vergleich zur Be-
bauung in der Nachbarschaft
wiirde die Einrichtung, die auf ei-
nem 7 600 Quadratmeter groen
Grundstuck entstehen soll, unver-
haltnismakig ausfallen. Etwa sie-
ben Meter wiirde das Gebaude
die umliegenden Hauser Uberra-
gen. Der Investor und Betreiber
musste die Plane so lange auf Eis
legen, bis die Klage vom Tisch war.
Das Gericht gab den Bauherren
Recht und begrindete dies da-
mit, dass die Anwohner durch den
Bau nicht oder nur sehr geringfii-
gig in ihren Rechten beeintrach-
tigt wiirden.

C dhei +
ausgezeichnet

Die 5t. Gereon Seniorendienste
gGmbH wurde auf der Corpo-
rate Health Convention 2017 in
Stuttgart mit dem Creat Place
to Work-Sonderpreis |, Betriebli-
che Gesundheitsforderung” aus-
gezeichnet. Das meldet der Bran-
chendienst CARE INVEST. Neben

sent, heifft es in einer Unterneh

meldung. Ende Mai beschaftigte das
grofite Hamburger Unternehmen
der Branche nach eigenen Angaben
rund 1800 Mitarbeiter und bot Pfle-
geplitze fiir 2 691 Menschen. Unter
einer moglichen neuen Eigentiimer-
schaft werde das Unternehmen an
mindestens 13 Hamburger Standor-
ten prasent bleiben, teilten die Eigen-
timer mit. (dpa/ck)

di 1 klassischen BGM-Ange-
boten, wie Anti-Stress-Seminaren,
Massagen und Tai Chiam Arbeits-
platz belohnt der Seniorendienst-
leister eigenverantwortliches Ver-
halten mit zusatzlichem Urlaub.
AuBerdem wird sportliche Beta-
tigung mit zusatzlichen Urlaubs-
tagen sowie einerfinanziellen Zu-
wendung in Hohe von 120 Euro
pramiert.



