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Krankenhaus-M&A: Strategischer Hintergrund bei Akquisition und
Verkauf von Fachkliniken fur Psychiatrie, Psychotherapie und psy-
chosomatische Medizin im deutschen Gesundheitsmarkt:

Der Markt fur Fachkliniken im Bereich Psychiatrie, Psychotherapie und psychosomatische
Medizin befindet sich im Umbruch. Dieser geht nicht nur auf die nachhaltige Wachstumsdy-
namik zurtick, indem sich sowohl die Zahl als auch die akzeptanzbedingte Offenlegung psy-
chiatrischer und psychosomatischer Indikationen erhéht. Die Umstellung auf ein pauschalier-
tes Abrechnungssystems anhand der Einfihrung des Psych-Entgeltgesetzes (PsychEntgG)
tragt ebenso dazu bei, dass sich die deutsche Krankenhauslandschaft im Fachbereich Psy-
chiatrie, Psychotherapie und psychosomatische Medizin nachhaltig verandern wird.

Aktuelle sowie zukinftige M&A-Interessen von strategischen Investoren und Finanzinvesto-
ren sind eng am Entwicklungs- bzw. Wachstumspotenzial dieses Fachbereichs ausgerichtet.
Das gegenwartig starke Interesse an der Durchfiihrung von Akquisitionen und Verkaufen
psychiatrischer und psychosomatischer Krankenhauser wird voraussichtlich auch in den
kommenden Jahren weiter zunehmen.

1. M&A-Trend bei psychiatrischen und psychosomatischen Krankenhaus-
transaktionen

Die intensive Transaktionsaktivitat im M&A-Markt flr psychiatrische und psychosomatische
Krankenhauser wird auch in den kommenden Jahren auf hohem Niveau bestehen bleiben.

Zum einen ist der aktuelle Psychiatrieklinikmarkt entsprechend zahlreicher mittelstandischer
Betreiber im Smallcap-Segment bis 99 und 200 Betten stark fragmentiert. Auch deshalb be-
sitzen sowohl strategische Investoren, wie zum Beispiel mittelstandische Privatkliniken oder
Klinikketten, als auch auf Healthcare ausgerichtet Private-Equity-Fonds, Beteiligungsgesell-
schaften und Family Offices mit gezielter Buy-and-Build-Strategie grofRes Interesse am Er-
werb kleiner und mittelgrof3er Hauser.

Zum anderen gerat die Budgetfahigkeit bzw. Profitabilitit des derzeitigen Betreiberge-
schaftsmodells unter Druck, nachdem das Abrechnungssystem seit Beginn des Jahres 2013
nicht mehr wie bisher an der Psychiatrie-Personalverordnung (Psych-PV) sondern am neu-
en, pauschalierenden Psychiatrie-Entgeltsystem auszurichten ist. Ahnlich wie im Falle der
nicht-psychiatrischen Kliniken zuvor wird es nach Umsetzung des Fallpauschalensystems
auch bei P- / PT- / PM-Krankenh&usern Gewinner und Verlierer geben. Der Eingriff in die
Abrechnungssystematik wird friihzeitig auf Wirtschaftlichkeit ausgerichtete Betreibermodelle
bevorteilen, wahrend weniger effizient aufgestellte Leistungserbringer wirtschaftlich verstarkt
unter Druck geraten. Die Wettbewerbsintensitat wird weiter zunehmen und zahlreiche psy-
chiatrische Fachklinikbetreiber noch weit vor Ablauf der Konvergenzphase in potenzielle
Kauf- und Verkaufskandidaten trennen.

Sowohl grol3e private Krankenhausketten als auch fachbereichsspezifisch interessierte Fi-
nanzinvestoren verstarken bereits heute Ihre Investitionen in den Auf- und Ausbau ausge-
wogener Klinik-Portfolios. Dieser verstarkten Nachfrage nach historisch gewachsenen, inha-
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bergefiihrten, profitablen psychiatrischen Krankenh&usern in attraktiven Lagen steht derzeit
aber ein nur begrenztes Angebot an adaquaten verkaufsorientierten Kliniken gegeniber.
Entsprechend der Qualitat ihrer stationaren, teilstationdren und ambulanten Einrichtung agie-
ren die Klinikverkaufer in einer Verhandlungsposition, welche gegenwartig die Realisierung
attraktiver Marktpreisniveaus erméglichen kann.

Die Zahl von derzeit ca. 247 psychiatrischen Spezialkliniken in Deutschland wird sich in den
kommenden Jahren voraussichtlich weiter verringern. Es kann von einer anhaltenden Um-
verteilung aus dem GrélRensegment unter 100 Betten heraus in Richtung 200 bis 499 Betten
— u.a. auch als Folge der Buy-&-Build-Strategie von Finanzinvestoren — ausgegangen wer-
den. Der Trend im Psychiatrieklinik-M&A zieht dabei aber nicht nur ,Grol3 kauft Klein“ nach
sich. Auch ,Klein / Mittel stark” Gbernimmt ,Klein / Mittel schwach” ist Bestandteil einer Ent-
wicklung, die bereits heute realisiert und vermutlich auch tber 2013 hinaus weiter anhalten.

2. Allgemeine Marktentwicklung psychiatrischer Fachabteilungen

Bei Betrachtung des gesamten psychiatrischen Leistungsangebots samtlicher Krankenhau-
ser (d.h. Allgemeine und Fachkliniken gem. Krankenhausstatistik des Statistischen Bundes-
amts Stand 2011) gab es insgesamt ca. 742 psychiatrische Fachabteilungen. Davon waren
ca. 509 / 60% auf den Bereich Psychiatrie und Psychotherapie (P / PT), ca. 140 / 19% auf
Kinder- und Jugendpsychiatrie (K / J-P) und ca. 190 / 25% auf Psychotherapeutische Medi-
zin (PM) ausgerichtet und gingen insgesamt mit einem Angebot von ca. 67.942 Betten
(53.932 Betten in P/ PT, 5.647 in K/ J-P und 8.363 in PM) einher.

PM
190; 23%

Abb. 1: Verteilung der psychiatrischen Fachabteilungen und Betten 2011 It. Statistisches Bundesamt, eigene Darstel-
lung Conalliance

Seit 2003 entspricht dies einer signifikanten Zunahme um ca. 21% bei Fachabteilungen und
ca. 10% bei der Bettenzahl. Obwohl die durchschnittliche Verweildauer der Patienten um ca.
10% auf ca. 24,8 Tage zuriickging, erhdhten sich die Berechnungstage aufgrund stark ge-
stiegener Fallzahlen (+ca. 12%) und nahezu gleichbleibender durchschnittlicher Bettenaus-
lastung (+ 0,04%) um ca. 14% von ca. 20,3 Mio. auf 23,2 Mio.
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Abb. 2: Entwicklung von Krankenhausindikatoren der psychiatrischen Fachabteilungen 2011 It. Statistisches Bundes-
amt, eigene Darstellung Conalliance

Im Vergleich zu Psychiatrie / Psychotherapie (+7 Fachteilungen bzw. ca. 5% des gesamten
Wachstums) und Kinder- / Jugendpsychiatrie (+22 bzw. 17% Wachstumsanteil) erhdhte sich
das Leistungsangebot der Krankenhauser im Fachbereich der psychosomatischen Medizin
am starksten (+ 100 PM-Fachabteilungen bzw. ca. 76% Wachstumsanteil). Auch die Betten-
zahl nahm im PM-Fachbereich mehr zu (+ 5.180 bzw. 86% Wachstumsanteil) als im Bereich
K/ J-P (+ 978/ 16%). Im Bereich P / PT ging sie hingegen um 156 Betten zurlick.

Die Zunahme der Fallzahlen basiert vorwiegend auf erhéhten P / PT-Fallen (+ T 117 / ca.
66% Wachstumsanteil). Aber auch die Fallzahlen im Fachabteilungsbereich PM (+ T 46 / ca.
26%) und in der Kinder- und Jugendpsychiatrie (+ T 15/ ca. 8%) stiegen an.

Die Berechnungstage nahmen im Bereich PM am stérksten zu (+ 1,8 Mio. / ca. 62% Wachs-
tumsanteil). Aber auch im Fall der beiden anderen Fachabteilungssegmente haben sich die
Berechnungstage erhoht (K / J-P um ca. 0,3 Mio. bzw. P / PT um 0,8 Mio.), obwohl gleichzei-
tig die durchschnittlichen Verweildauer um ca. 10% auf 24,8 Tage (d.h. auf ca. 22,7 Tage in
P/ PT, 38,7 Tage in K/ J-P und 40,7 Tage in PM) zurtickging.
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Fazit:

e Patientennachfrage nach psychiatrischer Behandlungsleistung nahm insgesamt zu,
dabei groRter Zuwachs im Bereich der psychosomatischen Medizin

e Anstieg der Berechnungstage bei gleichzeitig erhdhter durchschnittlicher Bettenaus-
lastung erfolgte trotz Riickgang der durchschnittlichen Verweildauer, d.h. der Ent-
wicklungsschub basierte nicht nur auf Grundlage der gestiegenen sondern auch rea-
lisierten Leistungsnachfrage im Zuge eines optimierten Behandlungsangebots bzw.
adaquat ausgebauter Ressourcen und Kapazitaten seitens der Leistungserbringer

3. Marktentwicklung — psychiatrische Fachkliniken

2011 wurden in Deutschland ca. 247 Spezialkrankenh&user im Fachbereich Psychiatrie,
Psychotherapie und psychosomatische Medizin (P / PT / PM) betrieben. Davon waren 103
Hauser bzw. ca. 42% der GroRenklasse bis 99 Betten zu zuordnen, wahrend sich der Rest
auf 62 Hauser (ca. 25%) mit 100 bis 199 Betten, 78 Hauser (ca. 31%) mit 200 bis 499 Betten
und 4 Hauser (ca. 2%) ab 500 bis 999 Betten verteilte. Insgesamt ergab sich ein Angebot
von ca. 41.007 Betten (4.892 in Grol3enklasse bis 99 Betten, 8.502 fur 100 bis 199 Betten,
24.681 fur 200 bis 499 Betten und 2.932 fir 500 bis 999 Betten).
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Abb. 3: Verteilung der psychiatrischen Fachkliniken und Betten 2011 nach GroRenklassen It. Statistisches Bundesamt,
eigene Darstellung Conalliance

Im Vergleich zu 2003 ging sowohl die Anzahl an psychiatrischen Fachkliniken (-11%) als
auch die Entwicklung der Bettenzahl (-3%) zurtick. Hingegen stiegen die Fallzahlen (+ 12%)
auf ca. 560.000 stark an, dass sich die um ca. 8% verklrzte durchschnittliche Verweildauer
auf 24,8 Tage auf die Entwicklung der Berechnungstage (+3%) auf 13,9 Mio. nicht belastend
auswirkte. Mit der Zunahme der Berechnungstage bei gleichzeitig reduzierter Bettenzahl
erhohte sich auch die durchschnittliche Bettenauslastung auf ca. 92,7%.
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Abb. 4: Entwicklung von Krankenhausindikatoren der psychiatrischen Fachkliniken 2011 It. Statistisches Bundesamt,
eigene Darstellung Conalliance

Verglichen mit der Gesamtbetrachtung auf Fachabteilungs-Niveau zeigt sich, dass auch die
psychiatrischen Fachkliniken anhand der identischen Fallzahlerhhung an der gestiegenen
Nachfrage nach psychiatrischen, psychotherapeutischen und psychosomatischen Behand-
lungsleistungen partizipieren. Die Entwicklung der durchschnittlichen Verweildauer ist mit
dem Betrachtungssegment der Fachabteilungen ebenfalls identisch bzw. weicht nur unwe-
sentlich davon ab.

Bei den anderen Indikatoren sind hingegen signifikante Unterschiede zwischen Fachabtei-
lungs- und Fachklinikbetrachtung ersichtlich:

e Einrichtungen:
Wahrend die psychiatrischen Fachabteilungen zunahmen, verringerte sich die Zahl
an Fachkliniken.

e Bettenzahl:
Der erweiterten Bettenzahl bei den psychiatrischen Fachabteilungen aller Kranken-
hauser steht ein Bettenabbau im Fachkliniksegment gegentiber.

e Berechnungstage:
Die Zunahme im Bereich der psychiatrischen Fachabteilungen ist hoher als bei Fach-
kliniken.

e @-Bettenauslastung:
Der Anstieg fiel bei der psychiatrischen Fachabteilungsbetrachtung geringer aus als
bei Fachkliniken.
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Die Abweichung in der Gesamtbetrachtung von Fachabteilung und Fachklinik beruht aller-
dings ausschliefZlich auf der Entwicklung auf3erhalb der GréRRenklasse von 200 bis 499 Bet-
ten.
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Abb. 5: Entwicklung von Krankenhausindikatoren der psychiatrischen Fachkliniken 2011 nach GréfRRenklassen It. Sta-
tistisches Bundesamt, eigene Darstellung Conalliance

Im Gegensatz zum Rest ging im Bereich zwischen 200 und 499 Betten die Entwicklung der
Krankenhausindikatoren mit der Gesamtbetrachtung auf Fachabteilungsbasis einher. Aller-
dings waren dabei die Veranderungen gegeniber 2003 weitaus starker. Die Zunahme der
Krankenhauszahl ausgenommen (+18% vs. +21%) lagen die psychiatrischen Fachkliniken
mit 200 bis 400 Betten bei allen anderen Krankenhausindikatoren konstant Giber dem Ge-
samtmarktniveau der Fachabteilungsbetrachtung (Bettenzahl +20% vs. +10%, Fallzahl +32%
vs. +24%, Berechnungstage +25% vs. 14%, durchschnittliche Bettenauslastung +5% vs.
+0,04%). Ein zusatzlicher Unterschied bestand auch bei der Entwicklung der durchschnittli-
chen Verweildauer, die bei Fachkliniken im GroéfRenbereich von 200 bis 400 Betten lediglich
um ca. 5% (vs. 10%) zuriickging.

Fazit:

o Gestiegene Patientennachfrage wird vorwiegend Uber Ressourcen und Kapazitaten
von Fachkliniken mit 200 bis 499 Betten abgedeckt bzw. realisiert

e Auslastungsanstieg in anderen Grof3enklassen war nur tber Klinik- und Bettenabbau
realisierbar
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Insgesamt deutet der starke Anstieg der Berechnungstage bei gleichzeitig erhdhter durch-
schnittlicher Bettenauslastung trotz hohem Anteil am Rickgang der durchschnittlichen Ver-
weildauer darauf hin, dass sich die Angebotssituation der medizinischen, psychiatrischen
Versorgung seit 2003 gut an die aktuelle Leistungsnachfrage des Jahres 2011 angepasst
hat. Von einer weiter anhaltenden signifikanten Reduzierung der durchschnittlichen Verweil-
dauer ist derzeit nicht auszugehen. Vielmehr wahlen Gesetzgeber und Kostentrager fur das
Betreibermodell psychiatrischer, psychotherapeutischer und psychosomatischer Fachabtei-
lungen und -krankenh&user seit 2013 ein anderes, vom Mengeneffekt abweichendes Regu-
lativ.: Den Preiseffekt anhand der Ermittlung und Einfihrung fallpauschalierter Basis- und
Abteilungspflegesatze.

4. Marktentwicklung: Anderung des Abrechnungssystems

Seit mehreren Jahren laufen die Vorbereitungen fiir ein neues Vergiltungssystem fiir psychi-
atrische Einrichtungen. Krankenhauser rechneten die Behandlungen in der Psychiatrie bis-
her nach der Bundespflegesatzverordnung ab. Dies soll seit 2013 schrittweise durch ein leis-
tungsorientiertes, pauschaliertes Vergitungssystem abgeldst werden. Vorbild ist das DRG-
System. Die dort verwendeten Fallpauschalen gelten aber als ungeeignet, um die Behand-
lung von psychisch Kranken abzubilden. Deshalb baut das Entgeltsystem fiir die Psychiatrie
auf Tagespauschalen auf.

Grundlage fir die neuen Entgelte sind Versorgungsdaten aus den psychiatrischen Kliniken.
Die Krankenhauser kodieren ihre erbrachten Leistungen seit zwei Jahren anhand eines spe-
ziellen Operationen- und Prozedurenschlissels (OPS) und Ubermitteln die so erhaltenen
Daten an das Institut fir das Entgeltsystem im Krankenhaus (InEK). Das InEK ermittelt dar-
aus — wie auch fur das DRG-System — entsprechende Pauschalen.

Vor der Umstellung auf das neue Psychiatrie-Entgeltsystem (It. PsychEntgG) soll es eine
vierjahrige budgetneutrale Phase geben. Seit Jahresbeginn 2013 kénnen Krankenh&user
schon nach dem neuen Psychiatrie-Entgeltsystem abrechnen — allerdings noch auf freiwilli-
ger Basis. Die Budgets werden wie bisher anhand der Bundespflegeverordnung zwischen
den Krankenh&dusern und den Kassen verhandelt.

Ab 2015 sind alle Einrichtungen verpflichtet, nach dem neuen Psychiatrie-Entgeltsystem ab-
zurechnen. Dies hat allerdings weitere zwei Jahre keinen Einfluss auf die verhandelten Bud-
gets. In dieser Zeit werden jedoch individuelle Basisfallwerte fur die einzelnen Einrichtungen
ermittelt. Diese geben an, wie viel die Kassen fiir die Behandlung eines Patienten mit einer
bestimmten psychischen Erkrankung im jeweiligen Krankenhaus bezahlt haben.

Erst danach, also ab 2017, beginnt die funfjahrige Konvergenzphase, in der — &hnlich wie bei
der DRG-Einfuhrung — stufenweise die Vergutung von den krankenhausindividuellen Basis-
fallwerten auf Landesbasisentgeltwerte umgestellt wird. Die Landesbasisfallwerte verhandeln
die Landeskrankenhausgesellschaften mit den Krankenkassen.

In der Konvergenzphase wird die Differenz zwischen den verhandelten Budgets und den sich
durch das neue Entgelt ergebenden Budgets schrittweise abgebaut. Dem Bundesgesund-
heitsministerium zufolge kommt es in dieser Phase zu einer Umverteilung zwischen den
Krankenh&ausern: Bei Einrichtungen, die ein zu hohes Budget fur ihre Leistungen verhandelt
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hatten, werden die Einnahmen sinken, bei denen, die ein zu geringes Budget verhandelt
hatten, steigen. Die Vergitung soll damit leistungsgerecht erfolgen. Insgesamt soll die Um-
stellung jedoch budgetneutral sein und 2021 abgeschlossen werden.

Um die Krankenh&auser zu einem friihen Umstieg zu bewegen, sind im Referentenentwurf
Anreize vorgesehen. Einrichtungen, die schon ab 2013 ihre Abrechnungen auf das Psych-
Entgelt umstellen, erhalten fir die ersten zwei Optionsjahre einen deutlich héheren Minderer-
I6sausgleich: Ergeben die Abrechnungen nach dem Psych-Entgelt einen geringeren Betrag
als das vereinbarte Budget, ersetzen die Krankenkassen dem Krankenhaus 75 Prozent des
Fehlbetrags. Einrichtungen, die noch nach der Bundespflegeverordnung abrechnen, erhiel-
ten dann lediglich einen Mindererldsausgleich von 20 Prozent. Beim Mehrerldsausgleich sind
hingegen Kostensteigerungen, die nur auf die neue Abrechnung zurtickzufiihren sind, voll-
standig an die Kassen zuriickzuzahlen. Ansonsten gilt hier die bestehende Regelung, dass
85 bis 90 Prozent zusatzlicher Erldse zuriickzuzahlen sind.

Bisher galt die Psychiatrie-Personal-Verordnung (Psych-PV) als mal3gebliche Budgetie-
rungsgrundlage. Anhand der Psych-PV wird der Personalbedarf einer psychiatrischen Ein-
richtung ermittelt. Ist dieser nicht zu 100 Prozent erfillt, kann dies bisher bei den Verhand-
lungen mit den Krankenkassen geltend gemacht werden, um héhere Budgets zu erzielen.
Diese Regelung soll aufgehoben werden. Nur Einrichtungen, die bereits 2013 das neue
Psych-Entgelt verwenden, dirften sich bei den Budgetverhandlungen bis 2016 weiterhin auf
die Psych-PV berufen. Da die Einfihrung des neuen Entgelts budgetneutral sein soll, miss-
ten Einrichtungen, die nicht friihzeitig zum Psych-Entgelt wechseln, zusatzliches Personal
bei gleichen Einkiinften finanzieren, auch wenn sie nach Psych-PV unterbesetzt sind.
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CON|ALLIANCE

Conalliance ist die fihrende Beratungsgesellschaft bei Unternehmenskaufen und -verkaufen
(M&A) sowie Unternehmenssanierungen.

Unsere Industrieexpertise ist maximal konzentriert: auf die weltweite Healthcare-Industrie.

Denn Conalliance berat ausschlief3lich Unternehmen des Gesundheitswesens wie zum Bei-
spiel

= Krankenhauser, Kliniken, Reha- und Pflegeeinrichtungen,

= Pharmazie-, Biotechnologie-,

» Medizintechnik- und Medizinprodukte-,

= sowie Diagnostikunternehmen und medizinische Laboratorien.

Diese Ausdifferenzierung sichert eine schnelle Umsetzung des Mandats ohne Anlaufverluste
und die Nutzenmaximierung aus unseren Beratungsdienstleistungen.

Unsere Kernkompetenzen liegen im Investmentbanking und Corporate Advisory, gepaart mit
detailliertem Fachwissen im Medizin-, Pharma- und Krankenhauswesen und einem intensi-
ven branchenspezifischen Netzwerk auf deren Grundlage wir maf3geschneiderte Lésungen
erarbeiten.

Unser Firmenhauptsitz befindet sich im Business-Komplex der Highlight Towers, dem zweit-
hochsten Gebaude in Miinchen. Wir agieren aus Deutschland heraus mit unserem Netzwerk
von Partneroffices in den wichtigen Landern Europas, den USA und China.

Zahlreiche namhafte Mandate fihrender Gesundheitsunternehmen sind der Garant fir unse-
re professionellen Beratungsdienstleistungen, die wir mit absoluter Diskretion, héchstem En-
gagement und ohne Interessenskonflikte ausschlie3lich zum Vorteil unserer Mandanten um-
setzen.
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