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Expo Real Special

Projektentwicklungen: Risiken und Anforderungen

aus Banken- und Kundensicht

Neben dem bewdhrten Geschift mit Bestandsfinanzierungen sieht der Autor bei
gewerblichen Immobilien nach wie vor gute Chancen fiir Projektentwicklungen.
Angesicht der Komplexitit dieses Geschiftes ist ihm bei der Entwicklung der
jeweiligen Finanzierungsstruktur, der konkreten Umsetzung und einer perma-
nenten Kontrolle der Risikolage ein gleichermaBen individuelles wir flexibles
Zusammenspiel zwischen Kunden und Bank besonders wichtig. Als groBen Vorteil
nennt er dabei eine Projektbegleitung aus einer Hand, die von zeitnahen Bau-
tenstandskontrollen, dem Kostencontrolling, Auszahlungen nach Zahlungsplan
bis hin zur Anpassung von Vertragsbestandteilen und Finanzierungstrukturen an

aktuelle Projektgegebenheiten reichen kann.

Neben dem altbewidhrten Geschaft mit
Bestandsfinanzierungen riicken fiir In-
vestoren und Immobilienbanken auch
Projektentwicklungen und Refurbish-
ments mehr und mehr in den Fokus, da
der Bedarf nicht an allen Standorten mit
den Bestandsobjekten gedeckt werden
kann. Soll das Angebot gesteigert und
damit die erhdhte Nachfrage am Markt
bedient werden, sind neue Werte zu
schaffen. Entweder durch verstarkte
Neubautétigkeit in bevorzugten Lagen
oder durch Modernisierung bestehender
Flachen, die angesichts des immer star-
ker alternden Immobilienbestands in
Deutschland insbesondere bei Handels-
und Biroobjekten enormes Wachstum-
spotenzial besitzt.

Insgesamt unterscheiden sich die Para-
meter einer Projektentwicklung deutlich
von denen einer Bestandsfinanzierung.
Die Finanzierungsstruktur bei Projekt-
entwicklungen muss dabei sowohl den
projektspezifischen Gegebenheiten und
Kundenbediirfnissen, als auch den aus
Bankensicht identifizierten Finanzie-
rungsrisiken Rechnung tragen. Daraus
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ergibt sich, dass aufgrund der Komplexi-
tat dieses Geschiftes die jeweilige Finan-
zierungsstruktur im Zusammenspiel zwi-
schen Kunden und Bank individuell zu
entwickeln ist.

Anforderungen der Kunden

Aus Kundensicht gibt es vier wesentliche
Anforderungen an die Banken. Neben
attraktiven Konditionen erwarten Pro-
jektentwickler zuverldssige, flexible und
schnelle Partner. Die Banken haben in
allen involvierten Bereichen explizites
Spezialwissen vorzuhalten und dieses
systematisch zu nutzen. Um der von
Kundenseite geforderten Flexibilitat
gerecht zu werden, haben erfahrene
Immobilienfinanzierer daher ihre inter-
nen Ablaufe inzwischen an den Projekt-
anforderungen ausgerichtet. Die interne
Aufstellung - ausgehend von den kun-
denbetreuenden Marktbereichen liber
Bereiche wie Immobilienbewertung,
Kreditrisikomanagement, Rechtsabtei-
lung sowie Risikocontrolling - gewahr-
leistet ein effizientes Management der
betreuten Finanzierungen.

Das Know-how der internen Experten
wird den Kunden geblindelt zur Verfi-
gung gestellt. Erstrebenswert ist dabei
die Projektbegleitung aus einer Hand,
die neben der Bereitstellung der Finan-
zierung eine maoglichst unkomplizierte
Projektabwicklung beinhaltet, da sich so
schnelle und zuverldssige Zusagen tref-
fen lassen. Dies schlieBt zeitnahe Bau-
tenstandskontrollen, Kostencontrolling,
Auszahlungen nach Zahlungsplan, An-
passung von Vertragsbestandteilen und
Finanzierungstrukturen an aktuelle Pro-

jektgegebenheiten sowie die Absiche-
rung etwaiger Zins- und/oder Wah-
rungsrisiken ein. Finanzierer, die selbst
oder innerhalb des Konzerns liber eine
eigenstandige Zahlungsverkehrsabwick-
lung verfiigen, Kontokorrentkonten und
entsprechende Derivate anbieten kon-
nen, vereinfachen die Projektabwicklung.
Dem Wunsch des Kunden, ein moglichst
attraktives Pricing zu erhalten, kbnnen
vor allem Pfandbriefbanken nachkom-
men, da sie die grundsatzlich deckungs-
fahigen Projektentwicklungen tber
Pfandbriefemissionen glinstig refinan-
zieren konnen. Verglichen mit klassi-
schen Bestandsfinanzierungen fallen
die Finanzierungskonditionen - auf-
grund der erhéhten Risiken und des
héheren Bearbeitungsaufwands - den-
noch hoher aus.

In der Tat weisen Projektentwicklun-
gen im Vergleich zu klassischen Be-
standsfinanzierungen ein anderes und

in der Regel hoheres Risikoprofil auf. Es
herrscht beispielsweise ein sehr hoher
Unsicherheitsgrad beziiglich der geplan-
ten Realisierung und Finanzierung eines
Investitionsvorhabens. Die Problematik
hierbei ist auf die spezifischen Eigen-
schaften der Errichtung von Immobilien
sowie auf die Besonderheiten des Immo-
bilienmarktes zuriickzufiihren. Weitere
Risiken sind das Wertanderungsrisiko und
das Ertragsausfallrisiko. Kosteniiber-
schreitungen und Verzdgerungen der
Fertigstellung haben einen groBen Ein-
fluss auf die Rendite des Projekts. Spezi-
elle Projektentwicklungsrisiken sind dar-
uber hinaus Objekt- und Marktrisiken.
Sie sind umso groBer, je langer die Zeit-
spanne von der Projektidee bis zur Ver-
marktung der Immobilie ist.

Fiir die Banken stehen zwei wesentliche
Aspekte im Fokus. Zum einen ist die Steu-
erung des Projektentwicklungsportfolios
im Rahmen des Gesamtbankrisikoma-
nagements essenziell. Zum anderen
kommt der Begrenzung der projektspezi-
fischen Risiken der Einzelfinanzierung im
Zusammenspiel mit den Kunden eine
wesentliche Bedeutung zu. Im Rahmen
der Einzelfinanzierung spielt die Komple-
xitat der Projektentwicklung eine wesent-
liche Rolle. Die verschiedenen Risikoarten




greifen ineinander und erfordern eine
entsprechende Flexibilitat, Erfahrung und
hohe Anpassungsgeschwindigkeit. Risiken
aus der Gesamtmarktentwicklung oder
volkswirtschaftliche Einflussfaktoren sind
dabei nur bedingt steuerbar. Andere Risi-
koarten wie die Fertigstellungs-, Kosten-
uberschreitungs- oder Bonitats- und
Vermietungsrisiken hingegen schon.

Erfolgsversprechend ist, ausschlieBlich
bereits aus Vorvermietung kapitaldienst-
deckende Projektentwicklungen zu finan-
zieren und somit Abstand von spekulati-
ven Geschaften zu nehmen. Entscheidend
flr die Banken ist daher die Bewertung,
ob das Eintreten einer Risikoart Einfluss
auf die Bedienbarkeit und die Rlckfiih-
rung der Finanzierung hat. Um die steu-
erbaren Aspekte zu koordinieren, ist ein
professionelles Projektmanagement in-
klusive Risikoanalyse daher aufseiten der
Kunden und der Bank unverzichtbar.
Wichtig ist, dass Projektentwickler und
Finanzierer von vornherein eng zusam-
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menarbeiten, mdgliche Risiken im Vorfeld
gemeinsam identifizieren und diese durch
aktive Steuerung begrenzen.

Auch die Wahl der geeigneten Dienstleis-
ter kann Risiken verringern und stellt
damit eine fiir den erfolgreichen Projekt-
verlauf maBgebliche Entscheidung dar.
Um die Risiken weiter einzugrenzen, wird
von Investoren daher ein angemessener
Eigenkapitalanteil in Héhe von rund 20
Prozent erwartet — abhdngig von der
Vorvermietung, etwaigen Haftungsverein-
barungen und sonstigen Rahmendaten.
Flexible Losungen sind moglich: Beispiels-
weise kann der Fremdkapitalanteil mit
steigender Vermietungsquote und zuneh-
mendem Baufortschritt erhdht werden.

Die steigenden aufsichtsrechtlichen An-
forderungen fiihrten in den vergangenen
Jahren zu einer kontinuierlichen Verbes-
serung der Risikomodelle in diesem Be-
reich. Dabei eignen sich Friihwarnsysteme,
die dazu dienen, sowohl den Gesamtbe-
stand einer Bank, als auch jede Projekt-
entwicklung fiir sich laufend zu liberwa-
chen. Die Portfoliosichtweise ist neben
der Einzelfallbetrachtung fir die Risiko-
steuerung aus Bankensicht maBgeblich,
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um ein im Risikoprofil ausgewogenes
Projektentwicklungsportfolio zu errei-
chen. Durch die Vermeidung von Konzen-
trationsrisiken, sprich einer zu groBen
Anzahl einer bestimmten Assetklasse oder
eines Standortes im Portfolio, kann fiir
den Krisenfall vorgesorgt werden. Um
das Risiko der einzelnen Engagements

zu begrenzen, werden groBere Finanzie-
rungsabschnitte zunehmend syndiziert.
In der Portfolioplanung wird darauf ge-
achtet, dass ein ausgewogener Mix an
Fertigstellungsgraden der finanzierten
Projektentwicklungen erreicht wird. So
bleiben fiir Banken die Risiken im gene-
rell zyklischen Geschéftsfeld der Immobi-
lienfinanzierung gering. Ein Ausfall kann
bei Marktschwiachen aufgrund der Port-
foliostruktur deutlich reduziert werden.

Auch fiir die Deutsche Hypo stellen
Projektentwicklungen ein interessantes
Betdtigungsfeld dar. Mit einem Anteil
von rund 15 Prozent am Gesamtportfo-
lio leisten sie einen wichtigen Beitrag
zum Erfolg des Instituts. Fiir das kom-
mende Jahr strebt die Nord-LB-Tochter
einen weiteren Ausbau an, sofern die
Immobilien- und Kapitalméarkte stabil
bleiben.
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Besuchen Sie unsere

Schwarze Zahlen schreiben und Verstandnis aufbringen fir schwierige Situationen auf Kundenseite: Die richtige Balance zwischen

diesen beiden Polen ist das Fundament guter Geschaftsbeziehungen. Das ist unsere Uberzeugung, und so arbeiten wir auch Internetseite und er-

fir Sie. Mehr (iber unsere Services finden Sie unter www.eos-immobilienworkout.com. hy fahren Sie mehr dber
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