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Portfolio-Transaktion in nur drei Monaten  
 Die Tempomacher

Komplex, detailreich und kompliziert: Die erfolgreiche Transaktion eines 
 Pflegeimmobilien-Portfolios erfordert viel Präzision und tiefe  Branchenkenntnis. 
Dass dies nicht im Widerspruch zu Effizienz und Tempo stehen muss, belegt 
 TERRANUS beim Verkauf eines Portfolios an Hemsö.     

Tempo ist relativ. Physiker wie Carlo Rovelli formulieren 
exakter: „Geschwindigkeit ist keine Eigenschaft, sie 
beschreibt eine Beziehung.“ Ein sehr treffendes Bild 
für die komplizierte Transaktion eines Pflegeimmobi-
lien-Portfolios. Denn in Relation zu anderen Immobi-
lien sind beim Verkauf eines Pflegeheims unzählige 
weitere Parameter zu berücksichtigen – von den 
spezifischen Landesheimgesetzen und der Anzahl der 
Einbettzimmer über die vereinbarten Investitionskos-
ten- und Pflegesätze bis hin zur Belegungsquote. Beim 
Verkauf an Hemsö kam es noch komplizierter: Das zu 
veräußernde PATRIZIA-Portfolio bestand nicht nur aus 
vier Immobilien, die an vier unterschiedliche Betreiber-
gesellschaften vermietet waren. Sie lagen noch zudem 
über vier Bundesländer verstreut, die sich aufgrund der 
jeweiligen Landesheimgesetzgebung in ihren Vorgaben 
unterscheiden. Wer diese Komplexität erfasst, versteht, 
welche Herkules-Aufgabe die PATRIZIA Immobilien AG 

mit ihrem Zeitplan formulierte: Exakt drei Monate bis 
zur Vertragsunterzeichnung lautete die Zielvorgabe, als 
TERRANUS mit der Strukturierung und Durchführung 
des Investorenprozesses beauftragt wurde. „Natürlich 
war das eine ambitionierte Planung, denn normaler-
weise gehen solche Deals in der Pflegebranche eher 
in sechs oder mehr Monaten über die Bühne“, sagt 
Jan-Hendrik Jessen, Head of Fund Management Opera-
ted Properties der PATRIZIA. „Uns war wichtig, dass wir 
einen sehr branchenerfahrenen Transaktionsberater, 
der sowohl die Immobilien- als auch die Betreiberseite 
kennt, beauftragen.“ 

Auf die Plätze: Start für dreistufiges Bieterverfahren
Jetzt war Tempo, zügiges Handeln gefragt. Zunächst 
wurden gut zwei Dutzend potenzielle Käufer mit ano-
nymisierten Informationen versorgt, die sich beinahe 
ausnahmslos interessiert zeigten und umgehend 
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Property Portfolio Transaction in Just Three Months

The Pacemakers
Complex, detailed and intricate: Successfully selling a nursing home port-

folio requires great accuracy and in-depth industry knowledge. When Hemsö 

acquired a portfolio from PATRIZIA, TERRANUS proved that these traits and 

speed and efficiency are not mutually exclusive.

Speed is relative. Physicists such as Carlo 
Rovelli have described it thus: “Speed is not 
a property, it describes a relationship.“ This 
seems pertinent in view of the complexity of 
acquiring a nursing home portfolio. Compared 
to purchasing other types of properties, 
nursing homes transactions mean countless 
other parameters have to be taken into 
account – from the applicable nursing home 
regulations and the number of one-bed rooms 
to the investment costs, nursing charges and 
occupancy rates. 

The sale to Hemsö was even more 
complicated: the PATRIZIA portfolio consisted 
not only of four properties, each leased to a 
different operating company, but each property 
was located in a different German state with 
specific nursing home legislation. Given 
such complexity, PATRIZIA Immobilien AG’s 

proposed timeline for the transaction was very 
ambitious, if not impossible. Exactly three 
months prior to the signing of the purchase 
contract TERRANUS was mandated to 
structure and execute the investment process. 
“This was very ambitious planning. Normally 
such deals in the nursing home industry tend 
to take place over a period of six months or 
more,“ says Jan-Hendrik Jessen, Head of 
Fund Management Operated Properties at 
PATRIZIA. “It was therefore essential that we 
hire a very experienced transaction advisor 
who knows both the real estate and the 
operator side.“

On your mark: Start of the three-stage 
bidding process 

There was no time to lose. Initially, more 
than two dozen potential buyers were given 
anonymous information, most of whom showed 
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„Ich kann mich an keine 
Transaktion in dieser  
Größenordnung erinnern, 
die schneller und reibungs-
loser abgelaufen ist.“

Jens Nagel, 
Geschäftsführer Hemsö

eine Vertraulichkeitserklärung zurückschick-
ten. „Dies zeigt, dass wir eine vernünftige 
Vorauswahl getroffen haben“, sagt Jessen. 
Die Interessenten erhielten danach exakt nur 
jene essenziellen Informationen über das 
Portfolio, die ihnen die schnelle Abgabe eines 
ersten Angebotes ermöglichten.
Hinter den Kulissen begann TERRANUS paral-
lel damit, den Datenraum zusammenzustel-
len – Lageplan, Grundbuchauszug, Grundrisse, 
Baumassen- und Flächenberechnung. Um die 
betriebsspezifischen Daten rasch zu ermit-
teln, nutzten die Berater ihren guten Draht zu 
den vier Betreibern. „Wenn man das Gefühl 
hat, da kommt jemand, der sich in der Welt 
der Betreiber auskennt und dieselbe Spra-
che spricht, schafft das Vertrauen“, betont 
Wolfgang Frühschütz, Geschäftsführer des 
Betreibers compassio, „das gilt auch für das 
Fingerspitzengefühl, mit dem die Besichti-
gungstermine vorbereitet und bei laufendem 
Betrieb durchgeführt werden.“ Ein Vertrauen, 
das sich auszahlte und den Prozess enorm 
beschleunigte.

Fertig? Jede Phase perfekt steuern!
Und das war wichtig, denn inzwischen lagen 
zehn indikative Angebote vor, aus denen 
PATRIZIA gemeinsam mit TERRANUS fünf 
Interessenten auswählte. „Wir wollten ja 
bereits in acht Wochen beurkunden“, erklärt 
Markus Bienentreu, Geschäftsführer der 
TERRANUS Real Estate, „neben dem Preis war 
deshalb die Abschlusssicherheit ein zentrales 
Kriterium.“ Jetzt, in Phase zwei, erhielten die 
Interessenten den Zugang zum Datenraum – 
in ihm befanden sich alle relevanten Informa-
tionen. Zu detaillierte Unterlagen wie etwa 
Wartungsverträge blieben außen vor, um den 
Bietern keine Zeit zu stehlen.   
Startschuss für einen stramm getakteten 

Marathon: In sieben Tagen standen 17 
Besichtigungen in vier Pflegeheimen auf 
dem Programm – von Kiel bis Bonn, vom 
niedersächsischen Rehren bis zu Nittenau in 
der bayrischen Oberpfalz. Die Entfernungen 
zwischen den Häusern waren also so groß, 
dass kaum einmal zwei an einem Tag be-
sucht werden konnten. „Ein logistisches Meis-
terstück, bei dem uns die Betreiber mit viel 
gutem Willen unterstützten, was alles andere 
als selbstverständlich ist“, sagt Bienentreu. 
Exakt einen Monat vor der Deadline lagen 
dann von vier Bietern bestätigende Angebote 
auf dem Tisch. „Wir entschieden uns, mit 
einem einzigen, hoch professionellen Bieter, 
dem schwedischen Pflegeimmobilien-In-
vestor Hemsö, in die dritte Phase zu gehen“, 
erklärt Bienentreu, „alle Indikatoren sprachen 
für eine hohe Abschluss-Wahrscheinlichkeit.“
Auftakt zur letzten Runde: Erst jetzt füllte 
TERRANUS den Datenraum mit detaillier-
ten Unterlagen wie technischen Prüf- oder 
Wartungsberichten. „Mit einem speziellen 
Q+A-Tool beantworteten wir zudem schnell 
und effizient jede Detailfrage. Denn in dieser 
Phase geht es ans Eingemachte“, sagt Bie-
nentreu, „der Prozess muss präzise geführt, 
fehlende Informationen – auch bei den Be-
treibern – müssen schnell eingeholt werden. 
Das können ebenso Fragen zum Anteil der 
Sozialhilfeempfänger – wegen der vereinbar-
ten Investitionskostensätze – sein wie etwa 
auch nach dem Brandschutz. Alles Faktoren, 
die später ins Geld gehen.“ 
Zur sorgfältigen Risikoprüfung im Rahmen 
der Due Diligence zählt bei Pflegeimmobilien 
nicht zuletzt die Frage, inwiefern die Einrich-
tungen den jeweiligen Landesheimgesetzen 
und ihren Bauvorgaben entsprechen. Das 
bedarf einer tiefen Kenntnis des legislati-
ven Rahmens in 16 Bundesländern, denn 
der reicht von der Einbettzimmerquote über 
Pflegebäder pro Etage und Quadratmeter-Vor-
gaben für Gemeinschaftsflächen bis hin zur 
behindertengerechten Toilette im Eingangs-
bereich. „Für den Verkauf ist das kein Hinder-
nis“, erklärt Markus Bienentreu, „es zieht nur 
mitunter bauliche Veränderungen und damit 
Investitionen nach sich.“

Ein Pflegeheim-Portfolio, zwei Dutzend 
Interessenten und nur drei Monate  
Zeit bis zur Vertragsunterzeichnung –  
die präzise Prozesssteuerung durch 
TERRANUS machte es möglich. 
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Finale: intensiv, professionell, erfolgreich
Exakt drei Monate und sechs Stunden nach 
Beauftragung lag der Vertrag beim Notar 
zur Unterzeichnung bereit. Denn parallel 
zum Q+A-Prozess verhandelten Verkäufer, 
Käufer und TERRANUS bereits die Details 
des Verkaufsvertrags aus. Natürlich gehört 
neben einer exzellenten Prozesssteuerung 
und einer hohen Professionalität aller 
Partner auch ein wenig Fortune dazu. Das 
Resümee von Hemsö-Geschäftsführer Jens 
Nagel: „Ich habe in den vergangenen Jahren 
eine Vielzahl von Transaktionen für Hemsö 
getätigt. Ich kann mich an keine in dieser 
Größenordnung erinnern, die schneller und 
reibungsloser lief.“

immediate interest and promptly 
returned the signed confidentiality 
agreement. “This shows that our pre-
selection was spot on,“ says Jessen. 
The prospective purchasers then 
received just enough information about 
the portfolio to enable them to submit a 
first offer quickly.

Behind the scenes, TERRANUS was 
already compiling the data room – 
site plans, excerpts from the land 
register, floor plans, building and 
space dimensions, etc. To quickly 
determine the company-specific data, 
TERRANUS used its contacts to the 
four operators. “If you have the feeling 
that someone is familiar with the world 
of care home operators and speaks 
the same language, that instils a 
sense of trust,“ emphasizes Wolfgang 
Frühschütz, Managing Director of 
compassion. “This also applies to 
the careful arrangement of viewing 
appointments which were carried 
out without disrupting the day-to-day 
running of the facility.“ This trust paid 
off and accelerated the selling process 
enormously.

Get Set? Control every phase 
perfectly!

This was important. With ten indicative 
offers on the table PATRIZIA and 
TERRANUS selected the five most 
interesting parties. As Markus 
Bienentreu, Managing Director of 
TERRANUS Real Estate, explains: 
“We wanted to notarise the transaction 
in just eight weeks‘ time so besides 
the price, the likelihood of closing the 
transaction was a key criterion.” In 
phase two the interested parties were 
given access to the data room which 
contained all relevant information. 
However, very detailed documentation, 
such as maintenance contracts, was 
not provided in order to save bidders 
time.

The starting signal for a tightly paced 
marathon: seven days, 17 tours of four 
nursing homes, from Kiel to Bonn, from 
Rehren in Lower Saxony to Nittenau 
in the Bavarian Upper Palatinate. The 
distances between the homes were 
so great that it was barely possible 
to visit two in one day. “A logistical 
masterpiece, achieved only because 
the operators gave us their full 
support,“ says Bienentreu.

Exactly one month before the deadline, 
solid offers from four bidders had been 
submitted. “We decided to go into 
the third phase with a single, highly 
professional bidder, the Swedish 
nursing home investor Hemsö,“ 
explains Bienentreu. “All indicators 
pointed to a high probability of closing.“ 

And so the last round could begin: 
Only now did TERRANUS add detailed 
documents such as technical test and 
maintenance reports to the data room. 
“Thanks to a special Q+A tool, we were 
able to answer even detailed questions 
very quickly and efficiently. In this 
phase, the process has to be precisely 
controlled. Any missing information – 
which often has to be sourced from 
the operators – must be obtained 
quickly,“ says Bienentreu. “These could 
be questions about the proportion 
of welfare recipients or about fire 
protection, for example. All factors that 
can affect the bottom line later.“

Due diligence for nursing homes 
includes careful risk assessment of the 
extent to which the facilities comply 
with the respective state home laws 
and their building regulations. This 
requires in-depth knowledge of the 
legislative framework in 16 federal 
states and encompasses factors such 
as the quota of single-bed rooms, 
the number of baths per floor, square 
metre specifications for communal 
areas and the disabled-friendly toilet 
in the entrance area. “Such matters 
are not an obstacle to a sale,“ explains 
Markus Bienentreu, “They just might 
mean structural changes and thus 
investment is required.“

One nursing home portfolio, two 
dozen interested parties and only 
three months to close the deal – 
made possible by TERRANUS and 
rigorous process control.

The finale: intensive, professional, 
successful 

Exactly three months and six hours 
after the assignment was awarded, the 
contract was ready for signature by the 
notary. In parallel to the Q+A process, 
the sellers, buyers and TERRANUS  
had already negotiated the details of  
the sales contract. Admittedly, in 
addition to excellent process control  
and a high degree of professionalism  
on the part of all partners, luck also 
played a role. Hemsö Managing  
Director Jens Nagel summarized the 
matter as follows: “I have concluded a 
large number of transactions for  
Hemsö over the past few years, but I 
can‘t remember any on this scale  
going faster and smoother.“

“I can‘t remember a  
transaction of this  
magnitude that went  
faster and smoother.“

Jens Nagel,  
Managing Director Hemsö
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