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Immobilien & Finanzierung 05/06 — 2016

Im Gesprach

«Der Erfolg wird an den nachhaltigen

nach Abzug aller Kosten gemessen”

Die LBBW bemisst ihren Erfolg in der Immobilienfinanzierung an den nachhal-
tigen Nettoertrdgen nach Abzug aller Kosten, inklusive der Risikokosten. Aus
Sicht von Thorsten Schonenberger, Bereichsvorstand Immobilien, ist es einfach,
iiber eine leichte Kreditvergabe hohe Volumen zu generieren, damit aber nach-
haltig ertragreich zu wirtschaften, ist schon schwieriger. Er setzt sich im Ge-
sprach kritisch mit der Margenentwicklung und der Wettbewerbssituation aus-
einander und sieht darin ein Risiko fiir die Branche beziehungsweise einige
Wettbewerber. In seinem eigenen Geschiftsfeld setzt er auf ein ausgewogenes
Risiko-Renditeprofil und fokussiert sich im Neugeschift verstarkt auf die Kern-
méarkte USA und UK. Als Erfolgsfaktor der Bank bezeichnet er die Syndizie-

rungsplattform, die es erlaubt, groBe Underwritings einzugehen. Red.

|& Welches Finanzierungsvolumen

haben Sie im Immobilienseg-
ment im Jahre 2015 gestemmt und wo
lagen die Schwerpunkte?

Die Steuerung des gewerblichen Immo-
bilienfinanzierungsgeschafts der Lan-
desbank Baden-Wiirttemberg (LBBW)
erfolgt vor allem nach qualitativen
Kriterien und weniger nach Volumen.
Natiirlich muss auch ein gewisses Finan-
zierungsvolumen erreicht werden, aber
hier gilt: Ein ausgewogenes Risiko-Ren-
diteprofil ist von entscheidender Bedeu-
tung. In den vergangenen Jahren haben
wir uns die Position erarbeitet, auch
Nein sagen zu kdnnen. Das ist flir uns
essenziell.

Insofern freut es uns umso mehr, dass
wir unter konsequenter Beibehaltung
unserer Ausrichtung das Neugeschafts-
volumen im Vergleich zu den Vorjahren
nochmals deutlich ausbauen konnten.
Wir hatten mit rund 6 Milliarden Euro
geplant. Dies haben wir lbertroffen.
Mehr als die Halfte des Geschafts kam
aus dem Inland. Wobei der Anteil des
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Auslandsgeschifts in unseren Kern-
markten USA und UK am Neugeschafts-
volumen mit einem Anteil von knapp
unter 50 Prozent im vergangenen Jahr
insgesamt weiter an Bedeutung gewon-
nen hat. In den vergangenen Jahren
lagen wir hier eher bei 30 Prozent, also
bei rund 70 Prozent im Inland. Dahinter
steht unsere Strategie - im Gegensatz
zu manchem Wettbewerber - nicht nur
auf einen Markt festgelegt zu sein, son-
dern die Geschafte dort zu machen, wo
Sie am sinnvollsten sind. Auf den Ge-
samtbestand bezogen liegen wir mit
rund zwei Dritteln Inlandsfinanzierun-
gen weiterhin in unserer strategischen

Komfortzone.

|& Was sind die Alleinstellungs-
merkmale der LBBW in der

Immobilienfinanzierung?

Wir sind in der Lage, auch groBe Under-
writings einzugehen. Das konnen zwar
auch einige Mitbewerber, aber gepaart
mit unserem schnellen, transparenten
Prozess und einem hohen Maf an Ver-
lasslichkeit heben wir uns auch von
diesen ab. Ein wichtiger Erfolgsfaktor ist
dabei unsere Syndizierungsplattform,
die es uns ermdglicht, auch groBe Volu-
mina innerhalb kurzer Zeit an unter-
schiedlichste Finanzierungspartner zu
syndizieren. Ein schdnes Beispiel hierfiir
ist die Finanzierung von 41 Kaufhof-
Immobilien in Hohe von rund 1,35 Mil-
liarden Euro im September/Oktober
2015. Lediglich die Halfte des Syndizie-
rungsvolumens wurde dabei an deut-
sche Bankpartner syndiziert, was unse-
ren breiten Marktzugang zu Versiche-
rungen oder auslandischen Banken
verdeutlicht.

Nettoertragen

' Wie haben sich die Margen
entwickelt, sind sie iiberhaupt
noch auskdmmlich?

Bei dem, was wir im Wettbewerb an
Margen ,sehen”, kann ich mir kaum vor-
stellen, dass dies fiir alle Marktteilneh-
mer auskdmmlich sein kann. Die Regulie-
rung lbt auf die Banken einen Kosten-
druck aus, den meines Erachtens einige
Wettbewerber nicht angemessen einprei-
sen. Dies betrifft insbesondere langfristi-
ge Finanzierungen. Darin sehe ich zuneh-
mend ein Risiko fiir die Branche, bezie-
hungsweise einige Wettbewerber. Wir
konnten uns 2015 erfolgreich gegen den
Trend weiter riickldufiger Margen stem-
men und die Durchschnittsmarge im
Neugeschaft im Vergleich zum Vorjahr
konstant halten, ohne die Risiken zu
erhéhen. Das wére uns ohne die eben
genannten Alleinstellungsmerkmale wohl
kaum gelungen.

' Was erwarten Sie fiir 2016 im
Hinblick auf das von lhnen zu
finanzierende Volumen?

2015 war fiir die LBBW in der gewerbli-
chen Immobilienfinanzierung ein durch
und durch zufriedenstellendes Jahr. Wir
sind realistisch genug zu erkennen, dass
eine Wiederholung 2016 in einem anhal-
tend wettbewerbsintensiven Marktum-
feld herausfordernd sein wird. Wir halten
trotzdem an unserem auf Qualitat ausge-
richteten Ansatz fest.

' An was messen Sie den Erfolg
lhres Bereichs?

An den nachhaltigen Nettoertrdgen nach
Abzug aller Kosten inklusive der Risiko-
kosten. So wird eine Fehlsteuerung, zum
Beispiel tiber die Volumen oder die Bar-
wertbetrachtung, verhindert. Denn im
Kreditgeschaft gilt noch immer: Es ist
einfach, tiber eine leichte Kreditvergabe
hohe Volumen zu generieren. Damit aber
nachhaltig ertragreich zu wirtschaften,
ist schon schwieriger.

' Wie beurteilen Sie die Entwick-
lung bei den Finanzierungsbe-
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dingungen im Hinblick auf LTV, Leve-
rage et cetera — wird der Markt zu
risikobereit?

Teilweise sind aus unserer Sicht unge-
sunde Trends erkennbar. Kundenwiinsche
in diese Richtung werden lauter. Insbe-
sondere bei Projektentwicklungen sehen
wir die Finanzierung spekulativer Vorha-
ben mit kaum
erkennbarem Ei-
genkapitalanteil.
Es ist aber an uns
und anderen
Marktteilnehmern
zu entscheiden, wie weit man gehen will.
Wir werden weiter an unserer voraus-
schauenden Risikopolitik festhalten.

' Was sind aus lhrer Sicht die

auffélligsten Veranderungen,
beziehungsweise welche Entwicklun-
gen sehen Sie am kritischsten?

Kritisch sehe ich insbesondere folgende
Tendenzen bei Investitionen in Biliroim-
mobilien: Die Motivation vieler Investo-
ren scheint mir hauptsachlich zinsgetrie-
ben zu sein. Im Vergleich zu alternativen
Anlagen versprechen Immobilieninvest-
ments immer noch eine bessere Verzin-
sung trotz niedrigster Einkaufsrenditen.
Man sollte dabei allerdings nicht verges-
sen, dass die Immobilie ein sich abnut-
zendes Investment ist. Instandhaltungen
und Modernisierungen werden meines
Erachtens haufig unterschétzt. Die Miet-
nachfrage im Blirosegment scheint mir
zum Beispiel zwar relativ gesund. Den-
noch fehlt mir personlich in vielen Mark-
ten die Phantasie, an signifikant steigen-
de Mieten zu glauben. Bei Ankaufrendi-
ten von etwa vier Prozent brutto bleibt
es abzuwarten, welches Vorzeichen der
Total Return am Ende der Investition
tragt. Zwei weitere Tendenzen sind nach
meiner Beobachtung auffallig. In unse-
ren Kernmarkten sehen wir mehr auslan-
dische als inlandische Kdufer. Gleichzei-
tig hat die Anzahl spekulativer Grund-
stiickskdufe und Neubauvorhaben
zugenommen. Bei solchen Entwicklun-
gen war es in der Vergangenheit immer
ratsam, einen kritischen Blick auf die
Dinge zu behalten.

' Welche Immobilientypen bezie-
hungsweise Nutzungsarten
stehen in lhrem Fokus oder sehen Sie

kritisch?

Grundsatzlich konzentrieren wir uns auf
Biiroimmobilien, Wohnportfolios, Einzel-
handel und selektiv auch Logistik, wobei

«Wir halten an unserem
auf Qualitat ausgerichteten
Ansatz fest.”

Biiro- und Wohnimmobilien mit Abstand
den groBten Anteil beim Neugeschaft
und Bestand ausmachen. Ein besonders
kritisches Augenmerk legen wir derzeit
bei Einzelhandelsimmobilien auf deren
Positionierung im jeweiligen Markt sowie
den baulichen Standard und die Flachen-
attraktivitat. Wir glauben, dass durch die
Konkurrenz durch Neubauten auf manch
altere Flachen
schwierigere Zeiten
zukommen. Nach
unserer Einschatzung
werden auch nicht
alle Einzelhandelsla-
gen und Shoppingcenter wie erhofft
angenommen. Der Wandel in der Bran-
che durch das Online-Shopping ist be-
reits ausreichend diskutiert. Aber auch
davon unabhangig glauben wir, dass in
diesem Segment der Markt mindestens
gesattigt ist.

|& Wie geht es mit den Margen
weiter, was erwarten Sie fiir
20167

Meines Erachtens ist hier die Grenze der
noch auskommlichen Margen erreicht,
teilweise schon unterschritten. Neue
regulatorische Anforderungen wie die
Einfiihrung der
sogenannten
Leverage Ratio
und die derzeit
im Basler Aus-
schuss diskutier-
te Forderung
nach Einfiihrung
von RWA-Untergrenzen werden Druck
auf die Branche bringen, dem wahr-
scheinlich nicht jeder standhalten kann.
Ich rechne damit, dass sich die Zahl der

«lch rechne damit, dass sich
die Zahl der Wettbewerber
in diesem Geschaftsfeld
eher verringert."

Wettbewerber in diesem Geschaftsfeld
eher verringert. Dies bedeutete — zumin-
dest mittelfristig - wieder steigende
Margen.

' Pfandbriefe mit kurzen und

mittleren Laufzeiten sind der-
zeit aufgrund der ,,Negativzinsproble-
matik” nicht absetzbar, da ihnen die
Investoren sonst Geld zahlen miissten.
Welche Alternativen gibt es, wenn Sie
fiir diese Laufzeiten gedeckte Ware
emittieren miissen?

Diesen Trend kann ich fiir die LBBW nicht
bestatigen. Wir werden als gut kapitali-
siert, stabil und mit solidem Geschafts-
modell ausgestattet wahrgenommen.

' Der Markt profitiert von billi-

gem Eigen- und Fremdkapital
- wie lange gibt es die paradiesischen
Zustinde noch?

Ob diese Zustande gesamtwirtschaftlich
paradiesisch sind, kann man sicher kont-
rovers diskutieren. Ein Ende der Niedrig-
zinspolitik der Zentralbanken ist nach
wie vor nicht absehbar. Um aber aus
Sicht eines Immobilienfinanzierers ge-
wappnet zu sein, ach-
ten wir sehr darauf,
dass die sogenannte
Kapitaldienstfahigkeit
- also wie viel Zins und
Tilgung kann aus dem
Cashflow der Immobilie
getragen werden - je
nach Nutzungsart nicht unter acht bis
zehn Prozent sinkt. Das heiB3t, auch wenn
die Zinsen wieder steigen, sind wir gut
positioniert. —

14. April 2016:

Start ab 15. April 2016:

14. September 2016:
28. + 29. September 2016:

MiFiD Il: OTC-Anleihehandel, pfandbrief-
relevante Aspekte

Grundlagen Immobiliensachverstindige
(Vorbereitung auf HypZert-Zertifizierung)

Ereuerbare-Energie-Anlagen Polen

Immobilienfinanzierung und -investment
Skandinavien

169




