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CA Immo macht
Vivico zur
Deutschland-Plattform

Nach dem Erwerb der Vivico Real Estate
GmbH, Frankfurt am Main, im Dezember
2007 baut die bérsennotierte CA Immobi-
lien Anlagen AG, Wien, das Unternehmen
jetzt als Plattform fiir seine gesamten
Deutschland-Aktivitaten aus. Demnach
wird das bisherige Deutschland-Portfolio
der Osterreicher mit insgesamt fast

800 000 Quadratmetern Gesamtnutzfla-
che komplett in die Vivico eingebracht.
Die Immobilien-AG war in der jlingsten

Die Struktur der CA-Immo-Gruppe

Vergangenheit hierzulande bereits auf
Einkaufstour und hatte unter anderem
das Leo Il genannte Portfolio mit rund
450 000 Quadratmetern Gesamtnutzfla-
che vom Land Hessen erworben.

Ein Ziel der Vivico-Ubernahme war es,
mit einem Immobilienvermdgen von

3,4 Milliarden Euro und einem gewerb-
lich nutzbaren Flachenangebot von
8,845 Millionen Quadratmetern die

CA Immo in die Topliga der deutschen
und europaischen Immobilieninvestoren
zu bringen. Dafiir passt die Vivico, denn
sie erganzt das Know-how der CA Immo
in den Bereichen Bestandsbewirtschaf-
tung und Kapitalmarkt um die Expertise
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in der Quartier- und Projektentwicklung.
Daher ist auch der Preis von 1,03 Milliar-
den Euro gerechtfertigt, meint der Vor-
standsvorsitzende der CA Immo, Bruno
Ettenauer. ,Fir werthaltige, solide Unter-
nehmen muss auch ein guter Preis be-
zahlt werden”, befindet er.

Als langfristig orientierter Investor ist die
Gesellschaft vor allem an nachhaltigen
Cash-Flows aus den Immobilien interes-
siert und nicht wie opportunistische
Anleger auf eine schnelle Realisierung
von Wertsteigerungen angewiesen. Auch
deshalb soll die Marke Vivico mit den
Kernkompetenzen Projektentwicklung,
Asset Management sowie Bestandshal-
tung und -bewirtschaftung erhalten und
weiterentwickelt werden. Konkret ist
vorgesehen, dass das Unternehmen in
den kommenden vier Jahren zwei Milli-
arden Euro in eigene Projekte wie das
Europaviertel in Frankfurt, den Arnulf
Park in Miinchen oder das Gleisdreieck in
Berlin investiert. Fiir die ndchsten zehn
Jahre ist ein Investitionsvolumen von
mehr als fiinf Milliarden Euro geplant.
Zudem will der Mutterkonzern die Erfah-
rung der Frankfurter in der Quartierent-
wicklung und im Projektmanagement
auch in Osterreich, den mittel-, ost- und
slidosteuropdischen Markten sowie in
Russland nutzen.

Derzeit ist das deutsche Geschaft der

CA Immo noch in der CA Immo Projek-
tierungs AG und der Vivico Real Estate
GmbH organisiert. Die zukiinftige Ziel-
struktur sieht dagegen die Umwandlung
der Vivico in eine Aktiengesellschaft
vor, die von der CA Immo Projektie-
rungs AG den Vor-REIT-Status tiber-
nimmt. Die neue Gesellschaft wird
anfangs zu 100 Prozent dem CA-Immo-
Konzern gehdren. Spater ist entspre-
chend dem deutschen REIT-Gesetz eine
unmittelbare und mittelbare Beteiligung
von mindestens 51 Prozent vorgesehen.
Zwar hat der Konzern bereits alle Wei-
chen fiir die Umwandlung in einen REIT
gestellt, doch ist entgegen erster Ankiin-
digungen eine Platzierung in der ersten
Jahreshalfte unwahrscheinlicher als in
der zweiten. Neben dem Bestandshalter
Vivico Real Estate werden die Projektent-
wicklungsaktivitdten in der 100-prozen-
tigen CA-Immo-Tochter Vivico Develop-
ment GmbH zusammengefasst.

Ohne die Vivico verfligte die CA Immo
zum Jahresende 2007 Uiber ein Immobili-
envermodgen von etwa 2,7 Milliarden
Euro, wobei Deutschland mit 1,04 Milli-



arden Euro den groBten Teil stellte,
wihrend auf Osterreich 873 Millionen
Euro sowie auf Mittel- und Osteuropa
754 Millionen Euro entfielen. Mit der
Vivico kommen Marktwerte in Hohe von
1,025 Milliarden Euro hinzu. Weitere
Zukaufe in Europa im Wert von 900
Millionen Euro sind zudem vorbdrslich,
aber im Jahr 2007 noch nicht endgiiltig
abgeschlossen worden. Somit betreut der
Konzern aktuell 372 Immobilien, die auf
zusammen etwa 4,6 Milliarden Euro
taxiert werden. Flir 2008 sind weitere
Ankaufe von deutschen Immobilien -
zunachst auBerhalb der Vivico - in einer
GroBenordnung von 350 Millionen Euro
vorgesehen. Aufgrund der Eigenkapital-
ausstattung finanziert die CA Immo ihre
Zukaufe in der Regel mit einem Fremd-
kapitalanteil von unter 50 Prozent. So
ist auch der Vivico-Erwerb zur Hilfte
aus liquiden Mitteln bezahlt worden.

GMAC-RFC setzt
Neugeschaft aus

Die US-Hypothekenkrise erreicht inzwi-
schen auch den deutschen Markt fiir
private Baufinanzierungen. Allerdings
sind die Auswirkungen hierzulande ganz
andere als in den Landern mit angelsach-
sisch gepragten Finanzierungsstrukturen.
Wahrend sich dort Eigenheimkredite zum
Teil deutlich verteuern, beginnen in
Deutschland die zuletzt anziehenden
Zinsen wieder leicht zu sinken - dank
einer expansiven Geldpolitik der EZB.

Gleichzeitig bleiben aber die Verbrie-
fungskanile stark eingeengt. Die geringe
Zahl der Transaktionen wiederum verun-
sichert die Kapitalmarktteilnehmer hin-
sichtlich der Preisbildung fiir RMBS, was
derzeit seinen Ausdruck in Risikoauf-
schlagen findet. Diese Situation bringt
jetzt auch in Deutschland diejenigen
Hypothekenanbieter in Bedrdngnis, die
sich nicht mit Hilfe von Kundeneinlagen
oder Pfandbriefen refinanzieren. Vor
allem auf hochauslaufende Kredite spe-
zialisierte Banken sind gezwungen, ihr
Neugeschaft drastisch zuriickzufahren
oder es sogar einzustellen.

Wahrend einige Marktteilnehmer durch
unattraktive Konditionen wie héhere
Zinsen oder verscharfte Annahmebedin-
gungen Neuabschliisse ,unterbinden”,
hat jetzt die GMAC-RFC Deutschland
GmbH, Wiesbaden, ihr Baufinanzierungs-

geschaft offiziell vorlibergehend ausge-
setzt. Als Grund nennt die Bank gegen-
uber ihren Vertriebspartnern die schwie-
rige internationale Kapitalmarktsituation,
die es kaum noch ermdgliche, Kredite mit
einem hohen Beleihungsauslauf zu ver-
briefen. Gleichzeitig lasse es die 2,5 Milli-
arden Euro schwere Bilanz nicht zu, das
neu akquirierte Geschaft auf den eigenen
Biichern zu halten. Branchenkennern
zufolge hatte GMAC-RFC bei ihrer Ver-
briefung Ende des Jahres 2007 erhebli-
ches ,Schmerzensgeld” zahlen miissen.
Erschwerend kommt aus Sicht der Bank
hinzu, dass der Wettbewerbs- und Mar-
gendruck in Deutschland ausgesprochen
hoch ist. Deshalb hatte sich das Institut,
das erst seit 2004 im deutschen Markt in
der privaten Baufinanzierung aktiv ist,
auf das Nischensegment 100- bis 120-
Prozent-Finanzierungen konzentriert.

Beklagt wird zudem die duBerst schwa-
che Nachfrage nach Immobiliendarlehen
in der zweiten Jahreshélfte 2007 und zu
Jahresbeginn 2008, die mit den sinken-
den Fertigstellungen und Baugenehmi-
gungen im Wohnungsmarkt korrespon-
diert. Zwar sagte das Kreditinstitut im
vergangenen Geschiftsjahr noch Darle-
hen in Hohe von fast einer Milliarde
Euro zu, doch waren darin viele Ab-
schliisse enthalten, die bereits im Jahr
2006 akquiriert wurden. Aufgrund dieser
unglinstigen Marktposition will GMAC-
RFC jetzt erst einmal abwarten, bis sich
der internationale Kapitalmarkt wieder
beruhigt und der deutsche Wohnungs-
markt etwas normalisiert hat. In einer
Erklarung der Bank heiBt es: ,Angesichts
der unverandert schwierigen Rahmenbe-
dingungen an den internationalen Fi-
nanzmirkten hat sich unsere US-Mutter
dazu entschlossen, die gegenwartige
Darlehensvergabe auf ausgewahlte Lan-
der zu beschranken beziehungsweise das
Neugeschaft in bestimmten Markten
voriibergehend auszusetzen.”

Ein Sprecher des Unternehmens sagte
dazu, dass sich der Konzern vorerst auf
.Sstorungsfreie” Markte und Lander, wo
die Bank einen hohen Marktanteil in der
privaten Baufinanzierung besitzt, kon-
zentrieren wolle. Dazu wiirden neben
den USA insbesondere die Niederlande
zahlen. Aber auch in GroBbritannien soll
weiter Neugeschaft akquiriert werden,
obwohl dort erhebliche Marktverwerfun-
gen absehbar sind. Dagegen wird derzeit
ein Aussetzen des Baufinanzierungsneu-
geschifts in Spanien gepriift, heiBt es
aus dem Unternehmen. (Red.)
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