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Commercial Due Diligence
Ambulante Intensivpflege

CON|ALLIANCE

Conalliance hat bereits unterschiedliche Finanzinvestoren beim Einstieg in die ambulante Intensivpflege
(bzw. hédusliche Intensivpflege) als Commercial Advisor beraten. In der ambulanten Intensivpflege kann
Conalliance verschiedene Mandate als Referenzen, wie beispielsweise die Deutsche Pflegegruppe, Pflege-
zeit AG, Deutsche Intensivpflegeholding u.a. vorweisen.

CONALLIANCE - M&A ADVISORS FOR THE HEALTHCARE INDUSTRY

Die ambulante Inventivpflege umfasst die Heimbeatmung und Intensivkrankenpflege von Intensivpatienten
in der vertrauten Umgebung. Intensivpflegedienste offerieren innovative Konzepte fiir ambulante Pflege,
Tagespflege, Service-Wohnen, Pflege in Wohngemeinschaften fiir besondere Anforderungen sowie Inten-
sivpflege. Die ambulante Intensivpflege umfasst neben der Organisation von Hilfsmitteln pflegerische MaB-
nahmen (Behandlungspflegenach SGB V und Grundpflegenach SGB Xl ) fiir Patienten durch qualifiziertes
Pflegepersonal -in den meisten Fillen 24 Stunden pro Tag, 7 Tage pro Woche.

Vor dem Hintergrund eines stark fragmentierten Marktes und aktuell geringer Einschrankungen durch den
Gesetzgeber oder durch Krankenkassen werden Verianderungen kiinftig vornehmlich durch Unternehmen
angestoBen werden, die Marktanteile gewinnen wollen. Fiir Finanzinvestoren und Strategen ist der Markt
fiir ambulante Intensivpflege gleichermaBen interessant.

Welche kritischen Faktoren im Rahmen einer Commercial Due Diligence eines Unternehmens der ambulan-
ten Intensivpflege zu beachten sind, sei im Folgenden prignant und im Uberblick dargestellt
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Analyse des (Ziel)unternehmens und des Ge-
schaftsmodells

Einen der wichtigsten Analysepunkte im Rahmen der
Commercial Due Diligence, bildet die strategische und
operative Unternehmensanalyse. Hierzu ist es nicht nur
notwendig, das Unternehmensprofil, die Marktabde-
ckung, die Erfolgsfaktoren, die Wertschdopfung und die
Positionierung des Unternehmens und seiner Tochter-
gesellschaften (z.B. Intensivpflegedienste, Intensiv-
WGs und Beatmungs-WGs) im Wettbewerbsvergleich
zu bewerten, sondern auch den Stand der Integration
zu analysieren. Hierzu hat Conalliance eigene Pflegeex-
perten im Team, der die einzelnen Pflegedienste, -nie-
derlassungen und wohngemeinschaften vor Ort begut-
achten und — soweit mdglich — durch Interviews mit
dem Management, Personal und Patienten einen de-
taillierten Report erstellt.

Wie hat sich der Markt der ambulanten Inten-
sivpflege in Deutschland historisch entwickelt?
Wie wird die kiinftige Entwicklung aussehen?

Die wichtigsten Teilfragen, die es im Rahmen der
Marktanalyse zu klaren gilt, beziehen sich auf die er-
folgsbestimmenden Treiber und Trends des Marktes
fur ambulante Intensivpflege, wie das Marktvolumen
und —wachstum. Wie viele Intensivpflegepatienten gibt
es eigentlich in Deutschland und wie hoch ist deren Le-
benserwartung?

Hierzu hat Conalliance ein eigenes Marktmodell erar-
beitet, in das (historische) Daten eingepflegt und ana-
lysiert werden kénnen. Ausgangspunkt des Marktmo-
dells sind eigene Daten dieses intransparenten Mark-
tes, die Conalliance auf Grundlage von zahlreichen
Marktforschungen, Krankenkassendaten und anderer
Datenbanken und Experten-Interviews aufbauen
konnte.

Auf dieser Grundlage ist das ,Conalliance-Ambulante-
Intensivpflege-Marktmodell” in der Lage historische
Daten und Entwicklungen abzubilden. Im Rahmen einer
Sensitivitatsanalyse kénnen die wichtigsten Rahmen-
bedingungen (z.B. regulatorische Rahmenbedingun-
gen, Ubergang Hilfsmittelversorgung und Pflege-
dienstleistung, Beurteilung des Einflusses der Kranken-
kassen, etc.) und sonstigen Einflussfaktoren (z.B. epide-
miologische Faktoren, wie Inzidenzen und Pravalenzen
bestimmter Krankheitsbilder, die zur Notwendigkeit
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ambulanter Intensivpflege flihren) simuliert und die
kinftigen Entwicklungen projiziert werden. auf diese
Weise konnen das kiinftige Marktwachstum und
Marktpotenzial detailliert prognostiziert werden. Hinzu
kommen medizinische und medizintechnische Fort-
schritte, die signifikanten Einfluss auf den Markt fiir am-
bulante Intensivpflege haben, diesen treiben und inso-
fern bewertet werden mussen.

Auf Grundlage des Conalliance-Marktmodells sind wir
in der Lage, detaillierte und valide Prognosen treffen zu
kdnnen.

Wie lasst sich die Marktsystematik in der am-
bulanten Intensivpflege definieren?

Zur Marktsystematik gehoren Faktoren, wie beispiels-
weise die Abgrenzung Hilfsmittelversorgung und Pfle-
gedienstleistungen, des Patienten-, Rezept-und Geld-
flusses, Qualifikationsvoraussetzung des Personals und
sonstige Faktoren der Human Ressources, Erstattungs-
bedingungen/ Vertragsbeziehungen. Diese flieBen in
die Commercial Due Diligence ein.

Wer sind die wichtigsten Wettbewerber in der
ambulanten Intensivpflege in Deutschland?
Wie ist die Wettbewerbsdynamik? Wie frag-
mentiert ist der Markt?

Eine Ubersicht tber alle Marktteilnehmer bildet die
Grundlage der Analyse, auf deren Grundlage die Ent-
wicklung der Marktteilnehmer und deren Marktanteile
analysiert werden kdnnen.

Der Markt kann grundsatzlich als hochgradig fragmen-
tiert bezeichnet werden. Derzeit gibt es in Deutschland
rund 600 bis 700 Anbieter, die meist inhabergefiihrt
sind und regional agieren.

Im Rahmen einer Wettbewerbsanalyse sind hierbei
nicht nur die groBen, marktfihrenden Anbieter Ambu-
lanter Intensivpflege, die kumuliert ca. 15% des Mark-
tes abdecken, wie beispielsweise DFH Deutsche Fach-
pflege Holding (Advent International, vormals
Chequers Capital) Renafan, Home Instead, GIP/ Pro
Vita, Bonitas Holding, Deutsche Intensivpflege Holding
(Ergon Capital), Deutsche Pflege Gruppe (im Eigentum
eines international agierenden Family Office), Advita
(Adiuva Capital) und Linimed Fazmed (GHO Capital,
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vormals Vitruvian) zu analysieren, sondern insbeson-
dere auch die kleineren, inhabergefiihrten Dienste.

Bei der Positionierung der Marktteilnehmer sind die
Commercial Due Diligence Teams der Conalliance in
der Lage, nicht nur die Ublichen Wettbewerbsfaktoren,
wie z.B. Financials, Anzahl Patienten, Anzahl Pflege-
krafte, Qualitat der pflegerischen Leistung, etc. zu ana-
lysieren, sondern unsere Analyse bis hin zu regionalen
Faktoren zu detaillieren. In Heatmaps lassen sich die
Wettbewerbsintensitat, die demografischen Entwick-
lungen, wichtigen Krankenhausern, die Intensivpatien-
ten betreuen, etc. historisch und fir die kiinftige Ent-
wicklung abbilden.

Klinikketten, kdnnten in den Markt fir ambulante In-
tensivpflege drangen, denn sie verfiigen nicht nur tber
qualifiziertes Pflegepersonal, sondern konnen lber den
Klinischen Pfad (stationar nach ambulant) Patienten
binden und Kostenvorteile generieren. Auch der Ein-
stieg von Medizintechnikunternehmen in den Markt fur
Ambulante Intensivpflege, mit dem Ziel der Margen-
verbesserung durch eine Ubergehung des Sanitats-
fachhandels, war bereits zu beobachten.

Eine SWOT-Analyse des Targets in Bezug auf den Wett-
bewerb ergibt den Status-quo und zeigt Verbesse-
rungspotenziale auf, die in die Bewertung einflieBen.
Auf diese Weise gelingt es, die Commercial Due Dili-
gence mit einer hohen Aktualitat und Relevanz auszu-
statten und unserem Mandanten wichtige Tools an-
hand zu geben, die auch bei der Weiterentwicklung des
Unternehmens und der weiteren Konsolidierung unter-
statzt.

Naturlich flieBen in die Commercial Due Diligence wei-
tere wichtige Prifungspunkte ein, auf die an dieser
Stelle aber nicht detailliert eingegangen werden soll.

Wie ist die Vergiitung in der ambulanten Inten-
sivpflege und wie wird sich diese entwickeln?

Die Vergltung bezieht sich ausschlieBlich auf die er-
brachte Dienstleistung —medizinische Gerate, Medika-
mente oder andere Verbrauchsmaterialien fir die Pati-
entenversorgung werden separat durch die Kostentra-
ger zur Verfigung gestellt. Wieviel die Kassen fir die
Versorgung eines Patienten bezahlen, kann unter-
schiedlich ausfallen (z.B. regionale Differenzen, etc.).
Conalliance kann hierzu aktuelle Zahlen und Bench-
marks liefern.
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Welche Hauptrisiken sind zu beachten?

Abrechnungsbetrug war bei Anbietern auBerklinischer
Intensivpflege keine Seltenheit, weshalb dieser Aspekt
im Rahmen einer Due Diligence detailliert zu analysie-
ren ist — und zwar sowohl bezogen auf das Zielunter-
nehmen inklusive Tochterunternehmen, als auch auf
den Markt per se.

Welche (weiteren) Auswirkungen wird der wegen Ma-
nipulationsvorwiirfen ins Gerede gekommene Finanz-
ausgleich der gesetzlichen Krankenkassen haben?

Wie betrachten die Krankenkassen einen sich weiter
konsolidierenden Markt? Sind Preissenkungen zu er-
warten und wie ist diesen zu begegnen? Wie wird die
Vermarktung von Intensivpflege, hinter denen schwere
menschliche Schicksale stehen, ethisch wahrgenom-
men?

Daruber hinaus exisiteren eine Vielzahl weiterer essen-
tieller zu beriicksichtigender Priifungspunkte und Risi-
ken, die an dieser Stelle jedoch nicht offengelegt und
besprochen werden.

Conalliance wurde aufgrund seiner langjahrigen Spezi-
alisierung auf den Gesundheitsmarkt, in der Kranken-
versicherung und aufgrund des ausgezeichneten Netz-
werks zu den wichtigen Stakeholdern der Ambulanten
Intensivpflege bereits mehrfach mit diesen anspruchs-
vollen Commercial Advisory Mandaten betraut.

Hierzu gehdren u.a. die Deutsche Fachpflege Holding,
Deutsche Pflegegruppe, Pflegezeit AG, Deutsche Inten-
sivpflegeholding u.a.

Was zeichnet eine Commercial Due Diligence
von CONALLIANCE aus?

Bankability

Objektive, neutrale Analyse

Risikoreduktion und Beweissicherung

Erfahrung auf Basis vergleichbarer Projekte in

der spezifischen ambulanten Intensivpflege.

Fokussierung auf Basis der

Investmenthypothesen, Marktabgrenzung &

Wachstumsprojektion

v" Schneller, direkter und anonymer Zugang zu
Interviewpartnern / Marktexperten

v Hochste Vertraulichkeit

v" Pragmatismus & Sensibilitat
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Bitte sprechen Sie uns an.

Dipl.-Kfm. Gunter Carl Hober, MBA
Managing Partner

Tel.: +49 (89) 8095363-0
g.hober@conalliance.com

Dipl.-Kfm. Martin E. Franz

Partner und Berater im Auftrag der ConAlliance
Tel.: +49 (89) 8095363-0
Martin.franz@conalliance.com

Prof. Dr. Dr. Ulrich Hemel
Partner und Berater im Auftrag der ConAlliance
ulrich.hemel@conalliance.com

Dr. Heike Capari

Partner und Berater im Auftrag der ConAlliance
Tel.: +49 (89) 8095363-0
heike.caspari@conalliance.com

CONALLIANCE
Mies-van-der-Rohe-Str. 4
80807 Miinchen
Tel.: +49 (89) 8095363- 0

www.CONALLIANCE.com
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