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Wir investieren in Gewinner. Das bedeutet,
dass wir in starke Unternehmen investieren,
die mit nachhaltigen Geschaftsmodellen, soli-
den Bilanzen und hohen Margen einen Mehr-
wert fir ihre Anteilseigner schaffen. Wir hal-
ten die Risiken klein und investieren dann,
wenn unser Engagement von einem positiven
Ereignis befligelt wird. Wir nennen das die
Kombination aus Value und Event.

Ryman Healthcare Ltd.

Ryman, Neuseelands fiihrenden Anbieter von
Seniorenwohnanlagen, stellten wir erstmals
im November 2017 in unserem Investmentbe-
richt vor. Das Unternehmen besitzt einen
beispiellosen, mit zahlreichen Auszeichnungen
dekorierten Ruf als Betreiber von auBerge-
wohnlichen Residenzen mit professionellen
und fursorglichen Mitarbeitern. Im Zentrum
des Handelns steht die Firmenphilosophie:
»It’s got to be good enough for Mum.“ Das
Wohn- und Betreuungsmodell umfasst unab-
hangige Hauser und Appartements, betreutes
Wohnen sowie ein Kompetenzzentrum aus
Krankenhaus, Pflegeheim und Demenzversor-
gung. Angeboten wird das gesamte Spektrum
an Wohnen, Freizeitaktivitaten, Firsorge und
Pflege, das ublicherweise von Menschen, die
sich in ihrem letzten Lebensabschnitt befin-
den, nachgefragt wird. Ryman besitzt 41 Re-
sidenzen in Neuseeland und Australien. 15
weitere kommen in den nachsten Jahren hin-
zu. Als vertikal integrierter Anbieter plant,
baut und betreibt Ryman seine Anlagen in
Eigenregie. Die Belegungsquote betragt 98%.
Bislang gab es keinen COVID-19-Fall unter den
12.000 Bewohnern und 6.100 Mitarbeitern.

Ryman erhalt von neuen Bewohnern einen
Belegungsvorschuss flir das lebenslange Wohn-
recht in einer neu errichteten unabhangigen
oder betreuten Einheit. Der Preis liegt 20-25%
Uber den Baukosten, jedoch unterhalb des
Marktwerts. Wenn ein Bewohner eine Einheit

raumt, erhalt er den Belegungsvorschuss ab-
zluglich einer Managementvergitung zurlick.
Sie betragt 4% pro Jahr und ist auf 20% be-
grenzt. Daruber hinaus erhalt Ryman laufende
Pflegevergiitungen und man verdient am Wie-
derverkauf von Belegungsvorschiissen. So
kann Ryman freiwerdendes Kapital aus fertig-
gestellten Projekten fur den Bau neuer Resi-
denzen nutzen. Gleichzeitig wachsen die jahr-
lich wiederkehrenden Einnahmen aus der
Management- und Pflegevergiitung. Zusatzlich
profitiert Ryman vom langfristigen Trend stei-
gender Immobilienpreise. Die stillen Reserven
auf den zukunftigen Belegungsvorschuss be-
tragen rund 945 Mio. NZD.

Das Geschaftsmodell ist ein hochprofitables
Schwungrad. Seit dem Borsengang im Jahr
1999, als man 25 Mio. NZD erloste und uber
eine Bilanzsumme von nur 69 Mio. NZD ver-
fligte, konnte Ryman dank seiner enormen
Innenfinanzierungskraft ein Gesamtvermaogen
von 8,3 Mrd. NZD aufbauen, das Eigenkapital
auf 2,5 Mrd. NZD erhohen und zusatzlich 1,0
Mrd. NZD an Dividenden ausschiitten. Die
zinstragende Nettoverschuldung in Hohe von
2,1 Mrd. NZD dient dem Grundstiickskauf und
Bau weiterer Anlagen, um die starke Nachfra-
ge zu bedienen. Das Statistikamt Neuseelands
prognostiziert, dass im Jahr 2030 bereits je-
der fiinfte Einwohner des Landes alter als 65
Jahre sein wird. Das entsprache einem An-
stieg um 40% auf 1,1 Mio. Menschen. Insoweit
gehen wir davon aus, dass Ryman auch in der
kommenden Dekade kontinuierlich und stark
wachsen wird. Daran mochten wir teilhaben.

Mit freundlichen GriiBen
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Hinweis: Die Angaben dienen der Information. Sie sind keine Anlageempfehlung und keine Einladung zur Zeichnung oder zum Kauf oder Verkauf
von Fondsanteilen, Wertpapieren oder sonstigen Finanzprodukten. Alleinige Grundlage fiir einen solchen Kauf sind die Verkaufsunterlagen.
Bitte kontaktieren Sie hierzu Ihren Berater. Historische Daten sind keine Garantie fir zukiinftige Ertrage. Alle Angaben sind ohne Gewahr.



Disclaimer: Bei diesem Dokument handelt es sich um eine Kundeninformation ("KI") im Sinne des Wertpapierhandelsgesetzes.
Fir den Inhalt ist ausschlieBlich der unten genannte vertraglich gebundene Vermittler als Verfasser verantwortlich. Diese "KI"
wird ausschlieBlich zu Informationszwecken eingesetzt und kann eine individuelle anlage- und anlegergerechte Beratung
nicht ersetzen. Diese "KI" begriindet weder einen Vertrag noch irgendeine anderweitige Verpflichtung oder stellt ein irgend-
wie geartetes Vertragsangebot dar. Ferner stellen die Inhalte weder eine Anlageberatung, eine individuelle Anlageempfeh-
lung, eine Einladung zur Zeichnung von Wertpapieren oder eine Willenserklarung oder Aufforderung zum Vertragsschluss tiber
ein Geschaft in Finanzinstrumenten dar. Diese "KI" ist nur fiir professionelle Kunden und geeignete Gegenparteien mit ge-
wohnlichem Aufenthalt bzw. Sitz in Deutschland bestimmt und wurde nicht mit der Absicht verfasst, einen rechtlichen oder
steuerlichen Rat zu geben. Die steuerliche Behandlung von Transaktionen ist von den personlichen Verhaltnissen des jeweili-
gen Kunden abhingig und evtl. kiinftigen Anderungen unterworfen. Empfehlungen und Prognosen stellen unverbindliche
Werturteile uber zukiinftiges Geschehen dar, sie konnen sich daher bzgl. der zukunftigen Entwicklung eines Produkts als
unzutreffend erweisen. Die aufgefiihrten Informationen beziehen sich ausschlieBlich auf den Zeitpunkt der Erstellung dieser
"KI", eine Garantie fur die Aktualitat und fortgeltende Richtigkeit kann nicht ibernommen werden. Wertentwicklungen in der
Vergangenheit sind kein zuverlassiger Indikator fur zukiinftige Wertentwicklungen. Die vorliegende "KI" ist urheberrechtlich
geschiitzt, jede Vervielfiltigung und die gewerbliche Verwendung sind nicht gestattet. Herausgeber: GANE Aktiengesellschaft
handelnd als vertraglich gebundener Vermittler (§ 2 Abs. 10 KWG) im Auftrag, im Namen, fir Rechnung und unter der Haf-
tung des verantwortlichen Haftungstragers BN & Partners Capital AG, SteinstraBe 33, 50374 Erftstadt. BN & Partners Capital
AG besitzt fiir die die Erbringung der Anlageberatung gemaB § 1 Abs. 1a Nr. 1a KWG und der Anlagevermittlung gemal § 1
Abs. 1a Nr. 1 KWG eine entsprechende Erlaubnis der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht gemaB § 32 KWG. Der
vorstehende Inhalt gibt ausschlieBlich die Meinungen des Verfassers wider, die von denen der BN & Partners Capital AG ab-
weichen konnen. Eine Anderung dieser Meinung ist jederzeit moglich, ohne dass es publiziert wird. Die BN & Partners Capital
AG Ubernimmt fiir den Inhalt, die Richtigkeit und die Aktualitat der enthaltenen Informationen keine Gewahr und haftet
nicht fiir Schaden, die durch die Verwendung der "KI" oder Teilen hiervon entstehen.



