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Immobilienmarkt

tmmobilienbrief

Leih-Manager auf Fiihrungsetagen

Von Philipp Reister

ie Krise auf den Finanzmarkten hat

das Geschaft mit groBen Immobi-
lienpaketen zum Erliegen gebracht. Es
herrscht Friedhofsruhe bei den Transak-
tionsberatern und den Kreditinstitutan.
Die Zeit der hohen Beleihungen ist vor-
bei. Selbst erstklassige Immobilien las-
sen sich heute nur noch mit einem Ei-
genkapitaleinsatz zwischen 30 und 50
Prozent finanzieren. Fiir Investoren, die
in den vergangenen Jahren mit Hilfe der
Finanzmarkte stark expandiert haben,
bringt dies Probleme: Eine Verlinge-
rung auslaufender Darlehen gelingt -
falls iberhaupt — nur mit einer deutli-
chen Erhéhung des Eigenkapitalanteils.
Dies aber diirfte vielen Investoren nicht
méglich sein.

Schon aus diesem Grund werden die
Banken in absehbarer Zeit wieder ver-
mehrt mit Problemfallen im Kreditge-
schift zu kadmpfen haben, vor allem
wenn die Wirtschaftskrise an Fahrt ge-
winnen sollte. Die Immobilienmarkte
laufen der konjunkturellen Entwicklung
hinterher. Die Rezession wird deshalb
erst im Laufe des Jahres die Inmobilien-
wirtschaft voll erfassen. Rickldufige Ge-
werbemieten, insolvenzbedingte Miet-
ausfille und Leerstinde werden sich auf
die Bewertung von Immobilien auswir-
ken und zu einer Verletzung von kredit-
vertraglichen Vereinbarungen ~ den co-
venants — fihren. Schon ein Bewertungs-
abschlag von einigen Prozentpurkten
diirfte bei etlichen Immobilienfinanzie-
rungen zu einem vollstindigen Verlust
des Eigenkapitalanteils fihren. Viele
der hoch fremdfinanzierten Immobi-
lienunternehmen werden die Problem-
immobilien bei den Banken abliefern.

Da iiberwiegend ,non recourse” fi-
nanziert wurde — also nur die Immobi-
lie selbst als Darlehenssicherheit einge-
setzt wurde —, werden die Banken auf ei-
nem groBen Portfolio notleidender
oder zumindest iiber Wert finanzierter
Immobilien sitzen. Die Immobilien-
investoren sind dann entweder vom
Markt verschwunden oder haben das
eingesetzte Eigenkapital abgeschrieben

und iberlassen die Problembewalti-
gung den Banken. Ein Verkauf solcher
Alriasten im groBen Stil wird auf abseh-
bare Zeit nicht méglich sein. Stattdes-
sen ist sauberes Handwerk gefragt, also
die Sanierung und Restrukrurierung
von der einzelnen Immobilie bis hin
zum Portfolio und komplettan Immobi-
lienunternehmen.

Da die Banken fir diese Aufgaben
kaum noch Ressourcen bereithalten,
werden sie sich externer Hilfe bedienen
milssen. [hnen kommt zugute, dass sich
auch in der Bundesrepublik ein stetig
wachsender Markt fir Interim-Manage-
ment-Leistungen herausgebildet hat.
Der Einsatz professioneller Leihmana-
ger — die Managementaufgaben auf Zeit
iibernehmen - ist in den Niederlanden
seit Jahrzehnten verbreitet. In Deutsch-
land wird die Zahl der Interim-Manager
von der Dachgesellschaft Deutsches In-
terim Management auf 1500 geschatzt.
Das Marktvolumen fiir Interim-Manage-
ment-Leistungen liegt bei einer halben
Milliarde Euro. Ich gehe davon aus,
dass der Markt jahrlich um 10 und 30
Prozent wichst.

Interim-Management hat sich neben
der klassischen Beratungsleistung als er-
probtes Instrument zur Losung tempo-
rirer Managementaufgaben bewihrt.

_Der Vorteil beim Einsatz solcher

Fremd-Manager sind die schnelle Ver-
fligharkeit, die hohe Fachkorupetenz
und die ziigige Problemlésung. Ein auf
die Immobilienwirtschaft spezialisier-
ter Interim-Manager ist aufgrund seiner
Branchen- und Marktkenntnis in der
Lage, Problemengagements innerhalb
kiirzester Zeit zu beurteilen, die immo-
bilienwirtschaftlichen Schwachstellen
2u erkennen und zigig sachgerechte Lo-

* sungswege aufzuzeichnen. Im Kriséi-

und Sanierungsmanagement sind das ra-
sche Erkennen der Symptome, die Iden-
tifizierung der Krisenursache und ein
beherztes Eingreifen von entscheiden-
der Bedeutung. Fiir Experimente bleibt
keine Zeit. .
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