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Messeausgabe

«Das Interesse der Sparkassen an

Immobilienfinanzierungen nimmt weiter zu"

Mit dem formellen Abschluss des EU-Beihilfeverfahrens ist jetzt das neue Ge-
schiftsmodell der Bayerischen Landesbank bestétigt worden. Es sieht unter ande-
rem vor, in der gewerblichen Immobilienfinanzierung enger mit den Sparkassen
im Freistaat zusammenzuarbeiten. Davon verspricht sich sich die Bank, Synergie-
potenziale besser zu nutzen. Wie dies aussehen konnte, erklidrt Edgar Zoller im
Gespriach mit der Redaktion. So soll vor allem das Syndizierungsgeschift mit den
Sparkassen ausgebaut werden. Um sich jedoch auch an den kleinteiligen Finan-
zierungen der Institute vor Ort beteiligen zu konnen, mussten Prozesse ver-
schlankt, mechanisiert und in Teilen an die Sparkassen ausgelagert werden. (Red.)

|&Fl Mit ihrem Gesetzentwurf vom
22. August ist die Bundesregie-
rung bei der Umsetzung von Basel I
vorgeprescht. Welche Auswirkungen
hat es fiir die deutschen Immobilienfi-
nanzierer und deren Kunden, wenn die
Eigenkapitalanforderungen nur hier-
zulande vorfristig verschiarft werden?

Die Initiative der Bundesregierung ist
getragen von dem Megatrend, grund-
satzlich mehr Eigenkapital in den Banken
vorzuhalten, um krisenhafte Zustinde,
wie sie Europa derzeit erlebt, kiinftig
besser bewaltigen zu kdnnen. Zudem
lasst es die aktuelle Volatilitdt in den
Markten ratsam erscheinen, die Kapital-
basis der Finanzinstitute zu stéarken.
Insofern prescht die Bundesregierung
nicht inhaltlich vor, sondern allenfalls
zeitlich. Ob Basel Il ein paar Monate
friiher oder spater ,scharf” geschaltet
wird, spielt flir die gr6Beren Banken und
ihre Geschéfte keine nennenswerte Rolle,
denn in den Stresstests der Europaischen
Bankenaufsicht missen bereits Szenarien
durchgespielt werden, in denen die hohe-
ren Eigenkapitalanforderungen beriick-
sichtigt werden. Daher agiert die Bayeri-
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sche Landesbank schon heute so, als ware
Basel Ill in Kraft. In einigen Punkten wer-
den die Anforderungen sogar lbererfiillt.

|&FI Nun, weltweit ist noch nicht
einmal Basel Il umgesetzt. Sind
durch das einseitige Vorziehen von
Basel Il wirklich keine Wettbewerbs-
nachteile zu befiirchten?

Selbstverstandlich fiihrt die dauerhafte
Nichtumsetzung hier zu Verzerrungen.
Wenn ein Land fiir einen seiner Wirt-
schaftszweige neue Regeln einflhrt, die
sich vom internationalen Umfeld abhe-
ben, ist das nie wettbewerbsneutral. Den
Wettbewerb verzerrt es dann, wenn die
Umsetzung auf Dauer nur national, aber
nicht international erfolgt. Eine solche
Diskrepanz ist sicherlich schwerwiegen-
der als eine zeitliche Vorwegnahme,
zumal die Mérkte stets antizipieren.

Durch Basel Ill werden die Eigenkapi-
talanforderungen zwangslaufig steigen.
Damit werden sich auch die Eigenkapi-
talkosten fiir Kredite und dann grund-
satzlich auch der Marktpreis tendenziell
erhéhen. Dieser Effekt findet bereits
statt, doch wird er durch das historisch
extrem niedrige Zinsniveau so weit tiber-
kompensiert, dass die Kreditverteuerung
derzeit nicht beim Kunden ankommt.
|& Welche Gefahren ergeben sich

dann, wenn die Zinsen doch
wieder steigen?

Jede Bank muss das Risiko, das sich bei
Abschnittsfinanzierungen nach Ablauf
der Zinsbindung durch Konditionenan-
passung ergibt, absichern. Das heiBt, eine
Immobilie muss einen Cash-Flow erwirt-

schaften, der nicht nur tGiber dem aktuel-
len Zinsniveau inklusive Tilgung liegt,
sondern auch liber einem prognostizier-
ten Zinsanstieg. Diese szenariobasierte
Kalkulation gibt sowohl der Bank als
auch dem Kunden mehr Sicherheit. Die
fir eine Finanzierung angemessene DSCR
(Debt Service Coverage Ratio) muss also
den zukiinftigen Zinsanstieg beinhalten.

' FI Einst traten deutsche Immobi-
& S - .

lienfinanzierer mit groBen Am-
bitionen an, heute sind sie zum massi-
ven Schrumpfen gezwungen. Wie grof3
sollte ein gewerblicher Immobilienfi-
nanzierer zukiinftig sein?

Noch vor wenigen Jahren galt eine groB3e
Bilanzsumme fiir Finanzierer gewerbli-
cher Immobilien als ein entscheidendes
Geschiftsziel, weil damit auch gréBere
Kredite auf die eigenen Blicher genom-
men werden konnten. Bereits damals war
die Richtung der kiinftigen Bankenregu-
lierung erkennbar. Insofern hat die Aus-
formulierung von Basel Il das Schrump-
fen der Institute allenfalls verstarkt.

Grundsatzlich muss ein Immobilienfinan-
zierer so groB3 sein, dass er volatile Mark-
te ausgleichen kann. Damit sind nicht
nur Immobilienméarkte, sondern auch
Kapital- und Refinanzierungsmérkte
gemeint. Auch auf sich verdndernde
aufsichtsrechtliche Vorgaben muss sich
ein Unternehmen heute flexibel einstel-
len kdnnen. Daher sind Universalbanken
unter den Kreditinstituten derzeit im
Vorteil, weil sie hinsichtlich ihrer Kun-
denstruktur, ihrer Geschaftsfelder und
ihrer Refinanzierung lber vielféltige
strategische Optionen verfiigen, um auf
Umfeld- und Wettbewerbsveranderun-
gen zu reagieren. Insbesondere unter
Refinanzierungsgesichtspunkten ist die
bloBe GroBe kein Vorteil.

Ein Immobilienfinanzierer darf aber nicht
zu klein sein, weil immer spezielles
Know-how vorgehalten werden muss.
Wer heute neben Biiro-, Einzelhandels-
und Logistikimmobilien auch Wohnun-
gen, Hotels, Pflegeheime, Projektent-
wicklungen und Ahnliches bewerten und
finanzieren kann und auch bei Projekt-




«Das Interesse der Sparkassen an Immobilienfinanzierungen nimmt weiter zu"

11

entwicklungsrisiken bis hin zum effizien-
ten Bestandsmanagement Expertise vor-
halt, hat deutliche Vorteile im Markt
durch erhdhte Reaktionsflexibilitat auf
Veranderungen.

' Eroffnet der Riickzug einst
groBer Immobilienfinanzierer
neue Chancen?

Dass sich einige, vor allem groBe Wettbe-
werber aus dem Markt ganz oder teilwei-

se zuriickziehen, ist zunachst bedauerlich.

Zwar eroffnen sich dadurch Chancen fiir
eine hohere Marktdurchdringung, doch
wird es bei gréBeren Finanzierungen
zunehmend schwieriger, noch ausrei-
chend Bankpartner im Konsortial- und
Syndizierungsgeschift zu finden.

|&FI Konnen die Sparkassen als
Konsortialpartner hier ein-

springen?

Das Interesse an Immobilienfinanzie-
rungen ist groB und es nimmt weiter zu.
Die Sparkassen sind aktuell an der direk-
ten Objektfinanzierung interessiert, bei
der sie jedoch aufgrund ihrer Bilanzgro-
Be volumenmaBig reglementiert sind.
Ebenfalls von Relevanz sind Beteiligun-
gen an Immobilien liber Fonds. Entspre-
chende Produkte werden bei uns liber
die Real LS. strukturiert und angeboten.

' Welche Finanzierungsstruktu-
ren sind im Hypothekenge-
schift derzeit gefragt?

Derzeit gibt es eine sehr starke Uberein-
stimmung der Interessen von Kunden
und Bank, sodass die gewiinschten
Strukturen in der Regel auch dargestellt
werden kdnnen. Wie viel Eigen- und wie
viel Fremdkapital eingesetzt werden soll,
war in der Vergangenheit stets Gegen-
stand intensiver Verhandlungen, weil die
Erwartungshaltungen der Banken und
ihrer Kunden durchaus unterschiedlich
waren. Das ist heute nicht so. Den Kun-
den ist klar, dass bis zu 30 oder sogar 40
Prozent Eigenkapital mitzubringen sind.

' Sind die Kreditnehmer viel-
leicht nur froh, iiberhaupt eine
Finanzierung zu bekommen?

Die Zahl der nationalen Immobilienban-
ken am Markt sinkt, allerdings ist der
Wettbewerb noch insbesondere bei ge-
suchten Adressen hoch. Tatsachlich ha-
ben die Investoren viel Liquiditat, die sie

moglichst sicher anlegen mochten, und
nehmen deshalb wieder verstarkt Immo-
bilien ins Portfolio. Eine versierte Bank
an der Seite der Kunden ist hier sicher-
lich kein Nachteil.

' FI Die gestiegenen Eigenkapi-
&

talanforderungen lassen Inves-
toren nach neuen Kapitalquellen su-
chen. Nehmen Mezzaninefinanzierun-
gen tatsdchlich zu oder wird nur hiu-
figer dariiber gesprochen?

Mezzaninefinanzierungen hatten schon
vor der Finanzmarktkrise ihre Bedeutung
und auch jetzt sind sie noch im Ge-
sprach. Allerdings ist heute ausreichend
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Kapital im Markt, sodass die Frage lautet:
Wo investiert man sein Geld am besten,
um es angesichts hoher Kapitalmarktvo-
latilitaten wieder zuriickzubekommen?
Immobilien bieten sich hier an, weil sie
als sicherer Hafen fiir Geldanlagen gese-
hen werden. Diese hohe Liquiditat fiihrt
dazu, dass Kapitalersatzinstrumente
derzeit nicht boomen.

' Am 25, Juli 2012 hat die Euro-
paische Kommission das Beihil-

feverfahren die Bayern-LB betreffend

beendet. Was ist jetzt noch zu tun?

Fiir uns ist mit dem Bescheid ein langjah-
riges Verfahren zu einem Ende gekom-
men. Im Ergebnis ist der Landesbank
bestatigt worden, dass sie ein nachhaltig
tragfihiges Geschaftsmodell hat. Soweit
noch nicht geschehen, werden wir die
Auflagen der Europdischen Kommission
umsetzen. Wichtig ist: Das Immobilienge-
schaft bleibt eines der Kerngeschaftsfel-
der. Das bedeutet zunichst, dass es wie in
den Vorjahren einen positiven Ergebnis-
beitrag zum Konzernergebnis liefern wird.
Ein Schwerpunkt der Geschaftstatigkeit
dieses Segments wird weiterhin die ge-
werbliche Immobilienfinanzierung sein.
Weitere Elemente sind das Asset Manage-

ment und immobiliennahe Dienstleistun-
gen. Kiinftig nicht mehr dazugehéren
werden die Landesbausparkasse, die an
die bayerischen Sparkassen abgegeben
wird, und die Wohnungsgesellschaft GBW,
die zum Verkauf steht.

Indem das Immobiliengeschaft wie bisher
in die Universalbankstrategie der Bayern-
LB eingebettet ist, kann es in enger Ver-
bindung mit anderen Aktivitdten der
Bank betrieben werden. So besteht im
Rahmen des Firmenkundengeschiafts die
Maglichkeit, Unternehmen, die nicht aus
der Immobilienwirtschaft kommen, aber
Immobilien besitzen, hinsichtlich des
Umgangs mit ihren Liegenschaften um-
fassend zu beraten. Institutionelle Kun-
den kdnnen gegebenenfalls fiir Exitstra-
tegien gewonnen werden. Hier bestehen
noch Synergiepotenziale, die genutzt
werden kénnen.

Dariiber hinaus bietet die Universalbank
die Moglichkeiten einer diversifizierten
Refinanzierung. Neben dem Pfandbrief,
der auch zukiinftig eine sehr glinstige
Mdglichkeit der Refinanzierung bieten
wird, verfligt der Konzern liber die Tochter
DKB in erheblichem Umfang uber Priméar-
liquiditat in Form von Kundeneinlagen.
Und wir haben auch mit den Sparkassen
und unseren institutionellen Kunden di-
rekt Zugang zu einem breiten Spektrum
an Investoren. Durch diesen Pool an kun-
denbasierten Refinanzierungsmoglichkei-
ten ist die Bayern-LB nicht ausschlieBlich
vom Kapitalmarkt abhangig.
|& Welche Bedeutung wird der
Pfandbrief kiinftig haben,

wenn seine gesetzlichen Anforderun-
gen immer weiter steigen?

Die verscharfte Regulierung des Pfand-
briefs verursacht Kosten, die auch zu be-
zahlen sind. Trotzdem wird der Pfandbrief
einerseits ein wichtiges Refinanzierungs-
instrument fiir die Banken bleiben und
andererseits als Investment weiterhin
attraktiv sein. Da sich speziell in der Krise
gezeigt hat, welches Vertrauen der Pfand-
brief genieBt, wird seine Bedeutung noch
wachsen. Wichtig ist, dass der Pfandbrief
verlisslich und einfach verstindlich bleibt.

|&FI Welches Rating braucht der
Pfandbrief und wie viel darf ein
Triple-A kosten?

Dem Pfandbrief ist ein Triple-A-Rating zu
wiinschen, weil er es aufgrund seiner
Struktur und seiner bisherigen Historie
verdient hat. Bislang haben die Rating-
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agenturen die Einschitzung der Pfand-
briefe stark von der Bonitat des Emitten-
ten abhdngig gemacht. Inzwischen gibt
es auch bei den Investoren einen deutli-
chen Trend, die Deckungswerte genauer
zu analysieren, um hierauf aufsetzend
differenzierte Ratingaussagen treffen zu
konnen. Allerdings sollte dem Pfandbrief
das ihm eigene Strukturmerkmal erhal-
ten bleiben.

' Wie soll sich das Kreditge-
schaft kiinftig entwickeln?

Die EU-Auflagen gestatten uns, das Im-
mobilienkreditgeschift in seiner bisheri-
gen GroBenordnung fortzufiihren. Wir
werden hier also nicht schrumpfen, son-
dern planen fiir dieses Jahr Neuzusagen
in der GréBenordnung von rund 2,5 Milli-
arden Euro. Dabei werden wir uns auf die
Kernmarkte Bayern und Deutschland
konzentrieren. Auch im Ausland soll das
Geschaft vor allem von der Londoner
Niederlassung und der Pariser Reprasen-
tanz weiter vorangebracht werden. Dort
werden internationale Kunden betreut,
die in Deutschland investieren wollen.
Ebenso werden deutsche Kunden bei Aus-
landsinvestitionen, speziell in GroBbritan-
nien, Frankreich und Polen, begleitet.

' Haben deutsche Unternehmen
im Umgang mit ihren Liegen-
schaften wirklich noch Nachholbedarf?

Hinsichtlich der Finanzierung wissen die
Unternehmen ziemlich genau, wie sie
ihre Immobilienbestande strukturieren
und optimieren kdnnen. Aber vor allem
bei Dienstleistungen wie dem Asset Ma-
nagement oder dem Facility Manage-
ment bestehen durchaus noch Potenzia-
le. Beratungsbedarf besteht bisweilen
auch hinsichtlich der Nachhaltigkeit,
weil sie inzwischen wesentlichen Einfluss
auf die Marktgéangigkeit von Immobilien
hat und damit durchaus Preis bestim-
mend ist. Leider sind in dieser Hinsicht
die staatlichen Forderungen fiir die Im-
mobilienwirtschaft nicht immer ganz
punktgenau. Als Finanzierer kdnnen wir
hier gestaltend eingreifen und die Unter-
nehmen unterstiitzen.

|&FI Werden die unterschiedlichen
Zertifikate-Label auch unter-
schiedlich bewertet?

Was man kennt, kann man immer besser
bewerten. Dort wo mehr hinter die Kulis-
sen geschaut werden kann, ist die Bewer-
tungsskala breiter als bei weniger trans-
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parenten Zertifizierungen. Es wird immer
die Diskussion geben, welche Kriterien bei
der einen oder der anderen Immobilie
besser passen. Diese Auseinandersetzung
ist auch gut, denn sie fiihrt dazu, dass die
Analysen weiter verbessert und die Anfor-
derungen qualitativ zunehmen werden.
Nachhaltigkeit gehort in die Bewertung.

' In der Vergangenheit hat sich
&F . . .

immer wieder gezeigt, dass der
Verkauf einer 6ffentlichen Wohnungs-
baugesellschaft nicht vollig reibungs-
frei ist. Wie soll der GBW-Verkauf
gestaltet und auch fiir die Bayern-LB
imageschonend kommuniziert werden?

Hier sind wir an die EU-Vorgaben ge-
bunden, die einen diskriminierungsfreien
Verkauf fordern. Die Gestaltungsmog-
lichkeiten sind also eingeschrankt. Diese
werden wir aber nutzen, um auch die
offentliche Begleitung der Transaktion
zu optimieren.

|&FI Helfen die Erfahrungen beim
Verkauf der DKB-Immobilien?

Die VerduBerung der DKB-Immobilien ist
gut gelaufen. Die Verkdufe groBer Woh-
nungsbaugesellschaften sind allerdings
nur bedingt vergleichbar. Jede Transakti-
on hat ihre individuellen Besonderheiten.

|&FI Die Bereiche ,Immobilien- und
Sparkassen & Verbund (inklusi-
ve offentliche Hand)" sind in lhrem
Vorstandsressort gebiindelt. Wird sich
das gewerbliche Immobilienfinanzie-
rungsgeschaft der Bayern-LB kiinftig
starker an den Bediirfnissen der Spar-
kassen ausrichten?

Tatsachlich sind der Bereich Sparkassen
& Verbund und der Bereich Immobilien
zwei getrennte Geschaftsbereiche. Den-
noch gibt es Synergien, die mit der Biin-
delung in einem Vorstandsressort besser
genutzt werden. So ist auch im Immobi-
liengeschaft eine noch engere Zusam-
menarbeit mit den Sparkassen denkbar.
Es werden zum Beispiel verstarkt ge-
meinsame Finanzierungen angeboten
werden. Bei Finanzierungen unter zehn
Millionen Euro haben wir bereits begon-
nen, gemeinsam mit den Sparkassen
auch mit Blick auf einen gemeinsamen
Kreditprozess Losungen zu entwickeln.

Die Sparkassen nehmen wir heute nicht
mehr nur als Eigentiimer, sondern auch
als Vertriebspartner und Kunden wabhr.
Entsprechend wurde auch an den Prozes-

sen gearbeitet und beispielsweise im
Konsortialkreditgeschaft ein S-Plafond
und ein |-Plafond eingerichtet. Dazu
wurde der Kreditprozess im normalen
Konsortialgeschaft an die Usancen der
Sparkassen angepasst. Denn fiir einen
Kredit tiber 150 Millionen Euro sind an-
dere Prozesse vorzuhalten als flir we-
sentlich kleinere Abschnitte. Bereits im
ersten Halbjahr 2012 haben wir tber
diese Plattformen ein Geschaftsvolumen
von liber 100 Millionen Euro mit den
Sparkassen abgewickelt.

|& Wie lassen sich Kredite von

unter zehn Millionen Euro mit
den vorhandenen Strukturen profita-
bel managen?

Es rentiert sich, weil das Risikomanage-
ment der Sparkassen vor Ort mit unse-
rem umfassenden Immobilien-Know-
how kombiniert wird. Dazu bedurfte es
natiirlich einer intensiven Beschaftigung
mit den Prozessen, Kompetenzen und
Kostenstrukturen. Die Plafond-Prozesse
sind sehr mechanisiert, bei denen die
Aufgaben zwischen Sparkasse und Lan-
desbank klarer geregelt sind - auch um
Doppelarbeiten beziehungsweise Kom-
munikationsschleifen zu vermeiden.

' Welche Kreditqualitit liefern
die Sparkassen?

Die Sparkassen finanzieren traditionell
den Mittelstand in ihrer Region, stoBen
allerdings bei groBen Finanzierungsan-
fragen an ihre Grenzen. Neben der ange-
sprochenen Konsortialfinanzierung bei
Immobilienfinanzierungen bieten wir
den Sparkassen beispielsweise auch
Mdoglichkeiten zur Risikodiversifikation.
Mit unserem bundesweiten S-Kreditbas-
ket kdnnen Sparkassen ihre Klumpenrisi-
ken - auch aus Immobilienfinanzierun-
gen - reduzieren und eine Risikostreuung
vornehmen. Da alle in dem Korb gepool-
ten Kredite klar definierten Kriterien
entsprechen, ist eine homogene Kredit-
qualitat sichergestellt und der Tausch
von Einzelkrediten in ein Portfoliostiick
gleichen Volumens realisierbar.

' Wie hat sich das Immobilien-
geschift 2012 entwickelt?

Im ersten Halbjahr wurden trotz selekti-
ven Riickzugs aus dem Auslandsgeschaft
Ertrdge in Hohe von 105 Millionen Euro
erzielt. In der ersten Jahreshalfte 2011
waren es 107 Millionen Euro gewesen.
Damit liegen wir im Plan. —






