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Praxisbeispiel: Investitionsfinanzierung ohne öffentliche 
 Sicherheiten

D as Rheumazentrum Mittelhessen 

GmbH & Co. KG (RZMH) ist eine 

inhabergeführte Privatklinik und vereint 

an einem Standort eine Rheumaakut-

klinik, eine Anschlussheilbehandlungs- 

und Rehabilitationsklinik (AHB), eine 

ärztliche Rheumaambulanz sowie eine 

ambulante Therapieeinrichtung. Die 

Klinik ist eine Fachklinik für internis-

tische Rheumatologie und umfasst ins-

gesamt 118 Betten. Davon gehören 80 

vollstationäre Betten zum Bereich der 

Akutklinik und 38 Betten zur Anschluss-

heilbehandlungs- und Rehabilitations-

klinik. Das RZMH ist als Plankranken-

haus in den Krankenhausrahmenplan 

des Landes Hessen aufgenommen. Die 

derzeit vorherrschende bauliche Situati-

on führt zu erheblichen Mängeln in den 

Prozess- und Behandlungsabläufen. Es 

bestehen Flächendefizite in wichtigen 

medizinischen Funktionsstellen, sodass 

ein wirtschaftlicher und medizinisch 

sinnvoller Betrieb nicht mehr gewähr-

leistet werden kann. Zudem entspre-

chen die Pflegebereiche in ihrer Ausstat-

tung nicht mehr den aktuellen Kom-

fortansprüchen der Patienten.

Eine detaillierte Bestandsanalyse hat 

ergeben, dass nur ein Neubau wirtschaft-

lich sinnvoll ist und nur ein sehr gerin-

ger Teil der Bestandsgebäude bestehen 

bleiben bzw. eingebunden werden kann. 

Zur Optimierung der Funktionsabläufe, 

zur Verringerung der Betriebskosten 

und zur Ablösung überholter Be-

standsstrukturen wurde deshalb ein Er-

satzneubau geplant. Realisiert wird die 

Neubaumaßnahme durch einen Gene-

ralunternehmer. Der Vertrag dazu wur-

de im Januar 2016 unterzeichnet. Im 

Dezember 2017 soll die Neubaumaß-

nahme abgeschlossen sein. Bis dahin 

bleiben die Bestandsgebäude weiterhin 

vollständig in Benutzung, sodass der 

Krankenhausbetrieb uneingeschränkt 

weiterlaufen kann.

Die Kosten der Investitionen belau-

fen sich auf insgesamt 23 Mio. €. Finan-

ziert wird das Vorhaben mit 10 Mio. € 

aus der Investitionsförderung des Lan-

des Hessen. Die übrigen 13 Mio. € müs-

sen bankfinanziert werden. 

Bereits im Sommer 2015 wurden da-

für die Finanzierungsverträge unter-

zeichnet. Ausgesucht wurde der Finan-

zierungspartner im Rahmen eines Fi-

nanzierungswettbewerbs, der ausrei-

chend lange und gut vorbereitet wurde. 

Ziel des Finanzierungswettbewerbs war, 

die unter den gegebenen Rahmenbedin-

gungen für die Klinik beste Finanzie-

rungsstruktur zu eruieren und die mög-

lichst besten Finanzierungskonditionen 

zu erhalten. Unter der Bedingung, dass 

keinerlei öffentliche Sicherheiten zur 

Kreditbesicherung eingebunden werden, 

hat es die Klinik geschafft, eine für sie 

optimale und bedarfsorientierte Finan-

zierung zu erhalten. Dazu bedurfte es 

aber einer entsprechenden Vorbereitung, 

da die Anforderungen und Prüfkriterien 

der Banken zunehmend strenger werden 

und sich Finanzierungen ohne öffent-

liche Sicherheiten von einer Finanzie-

rung mit öffentlicher Besiche rung teil-

weise deutlich unterscheiden. In diesem 

Fall musste das RZMH nachweisen, dass 

es kreditwürdig ist und die Investitionen 

aus sich heraus dauerhaft wirtschaftlich 

tragbar sind. Die Ergebnisse der Projekt-

vorbereitung mit dem Nachweis der vor-

genannten Punkte waren also zwingend 

als Prüfungsunterlage zum einen dem 

Land Hessen zur Beurteilung der Förder-

fähigkeit und zum anderen den Banken 

zur Beurteilung der Wirtschaftlichkeit 

und Kapitaldienstfähigkeit vorzulegen.

Deshalb hat die Klinik mit externer 

Unterstützung zunächst ein Zukunfts-
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konzept erstellt, welches die externen 

und internen Strukturen des Kranken-

hauses sowie die Markt- und Wettbe-

werbssituation im Detail analysiert. Da-

bei wurden unter anderem das medi-

zinische und nicht-medizinische Leis-

tungsspektrum, die wirtschaftliche Situ-

ation sowie die baulichen und betriebs-

organisatorischen Strukturen analysiert. 

Daraus abgeleitet wurden konkrete 

Handlungsbedarfe in eine strategische 

Zielplanung überführt. Mit der sich da-

ran anschließenden baulichen Zielpla-

nung wurden die Ergebnisse der strate-

gischen Zielplanung und der Betriebsor-

ganisationsplanung in einem Planungs-

rahmen zusammengeführt, aus dem 

schließlich ein optimiertes Raum- und 

Funktionsprogramm erarbeitet werden 

konnte. Erst nach Abschluss dieser Pla-

nungsstufen ließ sich der konkrete In-

ves titionsbedarf feststellen und der Busi-

nessplan mit seiner Finanz- und Liquidi-

tätsplanung erarbeiten. Schlussendlich 

war der Businessplan Entscheidungs-

grundlage für die Klinik, den Neubau 

konkret umzusetzen. Dabei stand nicht 

nur die positive Erfolgsplanung im Fo-

kus, sondern auch die Sicherstellung der 

dauerhaften Liquidität der Klinik.

Letzteres war mitentscheidend für 

die Identifikation der optimalen Sicher-

heiten- und Finanzierungsstruktur im 

Rahmen des Finanzierungswettbewerbs, 

denn bemerkenswerterweise zielten 

nicht alle angebotenen Finanzierungs-

strukturen der Banken auf eine uneinge-

schränkt positive Liquidität gemäß vor-

gelegtem Businessplan ab, sondern viel-

mehr auf die Besicherung mittels Bürg-

schaften oder Einlagen. Aus Sicht des 

RZMH war das keine optimale Lösung. 

Stattdessen setzt die Klinik auf eine Fi-

nanzierungsstruktur aus Bauzwischen-

finanzierung beginnend im 3. Quartal 

2016, die Ende 4. Quartal 2017 durch 

eine circa 20-jährige Langfristfinanzie-

rung mit annuitätischer Tilgungsstruk-

tur abgelöst wird. Aufgrund des aktuell 

noch historisch niedrigen Zinsniveaus 

sichert sich die Klinik die Zinsen für die 

Bauzwischenfinanzierung und die Lang-

fristfinanzierung bereits heute. Die Dar-

lehensbesicherung baut klassisch auf 

 einer dinglichen Besicherung auf, deren 

Höhe sich nach dem ermittelten Objekt-

wert richtet und die durch eine für das 

RZMH individuell entwickelte Sicher-

heitenstruktur ergänzt wird. Denn häu-

fig ist der zur Besicherung anerkannte 

Objektwert eines Krankenhauses nied-

riger als der auszuzahlende Darlehens-

betrag, da ein Krankenhaus aufgrund 

seiner speziellen Strukturen in der Regel 

als deutlich schwieriger verwertungsfä-

hig beurteilt wird als eine klassische Bü-

roimmobilie. Umso wichtiger sind des-

halb der dauerhafte Nachweis und die 

Kontrolle der Kapitaldienstfähigkeit der 

Klinik auf der Grundlage einer tragfä-

higen Businessplanung, auf die sowohl 

die Klinik als auch der Bankpartner in 

erster Linie abstellen.

Gefunden hat das RZMH seinen 

Bankpartner über einen strukturierten 

Finanzierungswettbewerb. Im Vorfeld 
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des Wettbewerbs wurden bereits Ge-

spräche mit potenziellen Banken ge-

führt, um zunächst die grundsätzliche 

Finanzierbarkeit zu erkunden und die 

vorhabenspezifischen Finanzierungsbe-

dingungen zu erörtern. Dazu wurden 

Unterlagen zur Vorstellung des Projek-

tes und ein Gesprächsleitfaden erarbei-

tet. Anfang 2015 wurden die interessier-

ten Banken aufgefordert, zunächst ein 

indikatives Angebot zu unterbreiten. Die 

eingehenden Angebote wurden bewertet 

und verglichen. Relevant für die Bewer-

tung waren die Auswirkungen der ange-

botenen Finanzierungsstruktur auf die 

Liquidität der Klinik, die Finanzierungs-

konditionen sowie die mit der Finanzie-

rung verbundenen Auflagen und Sicher-

heiten. Zur Angebotsbewertung wurden 

verschiedene Szenarioberechnungen 

durchgeführt, auf deren Grundlage die 

weiteren Auswahlentscheidungen ge-

troffen wurden. Soweit erforderlich wur-

den vereinzelt Aufklärungsgespräche 

mit den anbietenden Banken durchge-

führt. Im Ergebnis wurde die Bank mit 

dem insgesamt besten Angebot ausge-

wählt und zur Abgabe eines verbind-

lichen Angebotes aufgefordert. Die fina-

le Ausgestaltung der Finanzierungsver-

träge wurde zeitgleich vorgenommen, 

sodass im Sommer 2015 die Verträge 

unterzeichnet werden konnten.

Bis zur Unterzeichnung der Finan-

zierungsverträge war der Weg für 

das RZMH mit einer sehr intensiven 

und umfangreichen Projektvorberei-

tung verbunden, die im Ergebnis zum 

Abschluss einer soliden und attraktiven 

Finanzierung führte. Die Erfahrungen, 

die das RZMH aus diesem Projekt mit-

nimmt, heißt – gut vorbereitet ist halb 

gewonnen, auch ohne öffentliche Kre-

ditbesicherung – vorausgesetzt, die vor-

gelegten Konzepte und Prognoserech-

nungen sind begründet, tragfähig und 

plausibel.
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