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Leistungsgestorte Immobilienkredite
als Herausforderung und Chance

Thomas Gide

ErwartungsgemaB nehmen im Zuge der gegenwirtigen Krise die notleidenden
Immobilienkredite zu. Viele Banken versuchen diese Engagements aus friiheren,
~besseren” Tagen heute im eigenen Haus und héufig in Kooperation mit dem
Schuldner zu heilen. Dabei greifen sie jedoch oft auf die bestehenden Asset
Manager zuriick, die in der Hochphase des Marktes ausgewdhlt wurden und die
kaum Anreize haben, Inmobilien neu zu positionieren. Aus Sicht des Autors
kdnnen hier spezialisierte Berater helfen. Diese sollten vor allem neue ldeen fiir
eine Restrukturierung der Objekte liefern. (Red.)

I_éngst bekommen auch die Abwick-
lungsabteilungen der Kreditinstitute die
Auswirkungen der vielzitierten Finanzkri-
se zu spliren: Zahlreiche Finanzierungen
aus den vermeintlich guten Jahren mit
kontinuierlich steigenden Immobilien-
werten, hohem Fremdkapitaleinsatz und
aggressiven Businessplanen geraten in
ein schwieriges Fahrwasser. Denn die
Marktaktivitaten haben sich deutlich
verringert und oft genug bestehen Unsi-
cherheiten bei der marktgerechten Ein-
wertung von Immobilien. Die aggressiven
Businessplane sind hdufig bereits Maku-
latur und missen angepasst werden - so
kommt es vermehrt zu Verletzungen der
in den Kreditvertragen vereinbarten
immobilienspezifischen Covenants, was
ein deutliches Signal fiir den Anstieg von
Leistungsstorungen ist.

Anpassung der Vergiitungen
im Asset Management

Fiir viele Banken und Sparkassen ergibt
sich ein Handlungsbedarf also allein
durch die Frage nach den notigen Wert-
berichtigungen und den bilanziellen
Auswirkungen, die sich daraus ableiten.
Kritisch wird die Situation vor allem
dann, wenn das eingesetzte Asset Ma-
nagement Honorare vereinbart hat, die
an die urspriinglichen unrealistischen
Businessplane geknlipft sind. In diesem
Fall sinkt dessen Motivation zu besonde-
rem Engagement und fiir bauliche An-
passungen fehlt schlicht das Kapital. In
der Folge sinkt der Wert der Immobilie
noch weiter.

Handlungsbedarf ergibt sich aber auch
aus der verdnderten Rolle der Kredit-
institute. Wenn die Kreditnehmer ihr
Eigenkapital bereits verloren haben,

dann ist das finanzierende Kreditinstitut
im wirtschaftlichen Sinne schon Eigen-
tlimer der Immobilie und tragt das ge-
samte wirtschaftliche Risiko - oft eine
ungewohnte Situation, da hier Know-
how gefragt ist, das lber die reine Ab-
wicklung hinausgeht.

Sicherungsgqut im Fokus

Wie konnen Kreditinstitute mit dieser
Entwicklung umgehen? Zum einen sind
ZwangsvollstreckungsmaBnahmen ein
bewdhrtes Mittel der Forderungsbeitrei-
bung. Doch sie flihren nach einem lang-
wierigen Verfahren in der Regel zu einer
erheblichen Verlustrealisation. Sprich:
Die ausstehende Forderung wird durch
den Versteigerungserlos bei Weitem nicht
befriedigt. Fiir einen sofortigen Anstieg
der liquiden Mittel spricht zum anderen
die Moglichkeit des Forderungsverkaufs.
Gleichzeitig werden hierbei die Ressour-
cen der Bank geschont. Doch auch bei
diesem Verfahren miissen Verluste in
Kauf genommen werden, weil der Kaufer
die Forderungen grundsatzlich mit einem
deutlichen Abschlag erwirbt.

Sowohl bei der Zwangsversteigerung als
auch beim Forderungsverkauf gilt das
wesentliche Augenmerk dem Kreditma-
nagement, dem Darlehensnehmer oder
dem Bearbeitungsprozess. Was in vielen
Fallen gar keine oder nur geringe Beach-
tung findet, ist die Immobilie selbst, die
flir das Engagement als Sicherheit hinter-
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legt wurde. Dabei bietet die professionelle
und zielgerichtete Auseinandersetzung
mit dem Sicherungsgut mitunter die
einzige Chance, das Risiko einer Verlust-
realisation zu vermeiden oder zumin-
dest einzugrenzen. Gerade Institute, die
sich vornehmlich regional engagieren -
also vor allem Sparkassen und Genossen-
schaftsbanken - tun sich hier oft schwer,
die bekannten Wege zu verlassen, weil sie
weitere Schnittstellen und Bearbeitungs-
kosten scheuen. Denn um problematische
Immobilien zu bewerten und gegebenen-
falls wieder marktgangig zu machen,
reichen rein betriebs- und kreditwirt-
schaftliches Know-how nicht aus. Zu-
nachst geht es darum, Transparenz herzu-
stellen tiber Wert und Zustand der Immo-
bilie. Eine entsprechende Analyse umfasst
Informationen zur regionalen Lage mit
Daten zur demografischen Entwicklung,
Prognose der zukiinftigen Entwicklung
und Daten zum Immobilienmarkt, Infor-
mationen zur Nutzung, also Mieter, Leer-
stande, Nutzungshemmnisse, Informati-
onen zum Bauzustand, wie bestehende
Mangel, Instandsetzungsriickstau, Auswir-
kungen auf die Nutzung sowie Informati-
onen zur Ertragssituation - Ist-Zustand
und Prognose der kiinftigen Entwicklung

Voraussetzung fiir die sinnvolle Analyse
einer dem Grunde nach bekannten Im-
mobilie ist es, das Objekt neu zu betrach-
ten und dabei ein HochstmaB an Objek-
tivitat einflieBen zu lassen. Das heil3t:
Ausgangspunkt fiir eine solche Betrach-
tung sind nicht mehr die urspriinglich
angesetzten Mietertrdge, Nutzungskon-
zepte oder Verkaufspreise - Leitlinie
konnen ausschlieBlich die augenblick-
lichen Marktbedingungen mit den au-
genblicklichen Mieten, Preisen und Nut-
zungsanforderungen sein.

Neue Ideen

Auf Grundlage dieser Analyse kdnnen
externe Berater - nach Abwagung von
Chancen und Risiken - Handlungsopti-
onen aufzeigen. Ein Losungskonzept bein-
haltet in aller Regel eine Objekt- sowie
eine Markt- und Standortanalyse, zeigt
die Starken und Schwachen des Objektes
auf, priorisiert die durchzufihrenden
MaBnahmen, kalkuliert den notwendigen
Zeit- und Kostenaufwand und leitet aus
den erarbeiteten Ergebnissen eine Hand-
lungsempfehlung ab. Der Umfang einer
solchen Untersuchung wird durch die
Komplexitét des jeweiligen Objektes be-
stimmt. Verglichen mit den Verlustrisiken,
die sich aus dem Verzicht auf Priifung
alternativer Ansédtze oder einem langwie-
rigen juristischen Verfahren ergeben,



erfordert die erste Priifung einen liber-
schaubar geringen Aufwand. Bereits fiir
einige wenige Tagessatze an Beratungs-
honorar erhilt das Kreditinstitut eine
Fachexpertise als belastbare Grundlage
flir die Entscheidung tber die Zukunft der
als Kreditsicherheit dienenden Immobilie.

Hierbei sind auch kreative Losungen
gefragt - neue Ideen, die bei der bishe-
rigen Objektnutzung noch nicht fokus-
siert wurden, sind willkommen. Vielleicht
lasst sich das leerstehende Hotel als Pfle-
geeinrichtung sehr viel besser nutzen.
Oder lasst sich die groBflichige ehema-
lige Einzelhandelsnutzung durch Fla-
chenteilung zukiinftig nachhaltig ver-
mieten? Diese umfassende Analyse mit
anschlieBender Handlungsempfehlung
lohnt sich umso mehr, je gréBer das
Engagement ist.

Klarheit iiber
die Liegenschaften

Klar ist dabei aber auch: Es wird auch
zukiinftig eine Anzahl leistungsgestorter
Immobilien geben, deren immobilienwirt-
schaftlicher Lebenszyklus sein Ende er-
reicht hat. In diesen Fallen ist selbst
durch unterstiitzende MaBnahmen eine
nachhaltige Marktgangigkeit nicht wie-
der herzustellen. Doch auch, wenn die
Analyse des Immobilienengagements zu
diesem Schluss kommt, hat das Kredit-
institut doch zumindest Transparenz tiber
die Lage erlangt und kann seine Entschei-
dungen aufgrund gesicherter Erkennt-
nisse treffen. Dariiber hinaus gibt es zwei
Arten von problematischen Immobilien:

1. Immobilien, die wegen zu aggressiver
Businessplane und lberzogener Ertragser-
wartungen Leistungsstérungen aufzeigen,

2. Immobilien, die durch ihre Vornut-
zung, ein mangelhaftes Asset Manage-
ment, durch verdnderte Marktanforde-
rungen oder einen Instandsetzungsriick-
stau bauliche oder nutzungsspezifische
Leistungsstorungen aufweisen.

Die Objekte der ersten Gruppe kdnnen
nach einer marktgerechten Einwertung
relativ problemlos einer Neu- beziehungs-
weise Vollvermietung zugeflihrt werden.
Ein Businessplan, der auf die veranderten
Rahmenbedingungen abstellt, erlaubt es
im Einzelfall sogar, ein identifiziertes
Upside-Potenzial auszunutzen.

Bei den Objekten der zweiten Gruppe
sind zusatzliche Investitionen zwin-
gend erforderlich. Diese gilt es abzu-
stimmen, in ihrem Umfang einzugrenzen
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und anschlieBend wirtschaftlich umzu-
setzen. Dabei ist zu beachten, dass es
sich um Einzelfall-Betrachtung han-
delt. 08/15-L6sungen greifen gerade
bei schwierigen Immobilien nicht und
waren auch in diesem Zusammenhang
nicht zielfiihrend.

Entscheidet sich das Kreditinstitut daftir,
in eine Sicherungsimmobilie zu investie-
ren, gibt es grundsatzlich zwei Moglich-
keiten: den Rettungserwerb mit nachfol-
gend vollstandiger Handlungsfreiheit oder

versteigerungsverfahrens abgeglichen
werden, um die Mdglichkeiten und Gren-
zen eines Rettungserwerbs herauszuar-
beiten. Denn ohne diese klare Zielorien-
tierung wird der einzelne Rettungser-
werb eine zeit- und kostenintensive
Bearbeitung verursachen, die das ur-
spriingliche Ziel einer Verlustminimie-
rung beziehungsweise Wertaufholung
haufig konterkariert - wohl auch ein
Grund, weshalb der Rettungserwerb bei
vielen Instituten in den vergangenen
Jahren aus der Mode gekommen ist.

Anzeige

Risikoerkennung im Kollektiv- und Ausserkollektivbereich einer Bausparkasse

mit PC-Programm, Halb- u/o Jahresergebnisse als Bilanz- und GuV-Struktur, Kollekfivgeschdft fur eine Zuteilungsmasse separat;
Hochrechnung fiir beliebige Anzahl von Jahren; Rechenzeit im Sekundenbereich, daher sehr geeignet fir Alternativrechnungen und
Szenarioanalysen, auch zur Bildung einer Zweitmeinung! Einsatz des Programms denkbar zundchst als kleines Testprojekt in freier
Mitarbeit. Kontakt bitte Uber Chiffe 1&F2010 an den Verlag von ,Immobilien & Finanzierung” oder direkt per email: gerki@gmx.de.

die Zusammenarbeit mit dem Darlehens-
nehmer. Der Rettungserwerb, also der
Ankauf der Sicherungsimmobilie durch
bankeigene Gesellschaften im Zuge einer
Zwangsversteigerung, dient in der Regel
dazu, die Verlustrealisation zu minimieren.
Dabei liegt einerseits die gesamte Verant-
wortung des zukiinftigen Verwaltungs-
und Vermarktungsprozesses in den Han-
den des Kreditinstituts. Andererseits erhalt
es aber auch vollstandige Kontrolle und
die Mdglichkeit, in ein eigenes Objekt zu
investieren. Ein zielorientiertes und letzt-
lich erfolgreiches Handeln setzt bei einem
Rettungserwerb allerdings voraus, dass
sich tiber die Chancen und Risiken dieses
Vorgehens im Vorfeld moglichst umfas-
sende Transparenz erarbeitet wird. Gefragt
ist hier in jedem Fall auch immobilienwirt-
schaftliches Fachwissen, um wesentliche
Fragen beantworten zu kénnen:

- Zu welchem Preis kann das Objekt im
freihdndigen Verkauf voraussichtlich
verduBert werden?

- Wie lang ist der Vermarktungszeitraum?
- Liegen Vermarktungshemmnisse vor?

- Wie konnen diese beseitigt werden?

- Welche MaBnahmen sind zwingend
erforderlich, um einen freihandigen Ver-
kauf durchfiihren zu kénnen (zum Bei-
spiel Rdumung, Mangelbeseitigung, Nut-
zungsinderung)?

- Welche Kosten werden durch Unterhal-
tung, Mangelbeseitigung und Vermark-

tung voraussichtlich entstehen?

Diese Betrachtungen miissen mit den
erwartbaren Ergebnissen eines Zwangs-
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Die Entscheidung des Kreditinstituts,
das Heft des Handelns selbst in die
Hand zu nehmen, wirft nicht nur die
Frage nach den zur Verfligung stehen-
den Ressourcen auf. Angesichts der
Vielzahl der Félle werden die Abwick-
lungseinheiten der Institute die Prob-
leme kaum allein bewaltigen kdnnen.
Auch diese Fragen gilt es zu bedenken,
bevor liber einen Rettungserwerb ent-
schieden wird.

Abwiégung von Chancen
und Risiken

Kommt es nicht zum Rettungserwerb, ist
die Kooperation mit dem (Alt-)Eigenti-
mer zwingende Voraussetzung fiir die
Arbeit an der Sicherungsimmobilie. Doch
da beide Parteien ein gemeinsames Inte-
resse verfolgen, kann hier meist eine
gute Losung gefunden werden. Manch-
mal sind es nur wenige, liberschaubare
Investitionen, die die Vermarktungsfa-
higkeit wieder herstellen. An anderer
Stelle kann diese Arbeit aber durchaus in
eine echte Projektentwicklung miinden.
Gerade hier sind dann Kenntnisse nétig,
die tiber die der Abwicklungseinheiten,
aber auch uber die des Maklernetzwerks
hinausgehen.

Insbesondere diese groBeren leistungs-
gestorten Immobilienengagements sind
fir die Kreditinstitute eine Herausfor-
derung. Sich dieser Herausforderung
nicht zu stellen, bedeutet aber, gute
Chancen moglicherweise nicht zu nut-
zen. Bei der Einschatzung helfen interne
Experten oder externe Berater - sie
sorgen fiir Transparenz und die notige
Kreativitat im Entwickeln neuer Nut-
zungskonzepte. 4



