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Immobilien und Basel Il. Die Bewertung des Kreditrisikos hangt bei Bautragern entscheidend vom Marktumfeld ab.

Basel II und die Konsequenzen
fur die Immobilienbranche

Ab 1. Janner 2008 muss Basel Il innerhalb der EU verpflichtend angewandt werden. Eigentlich gelten die Basel lI-Regeln ja schon seit Anfang 2007,
aber viele Banken haben sich mit der Implementierung Zeit gelassen. Jetzt gibt es keinen Aufschub mehr. Welchen Einfluss wird das auf die Immobilienbranche,
vor allem auf Bautrager und Developer und auf die privaten ,Hauselbauer“ haben?

Als 2003/2004 das Dritte Konsulta-
tionspapier veroffentlicht und
dann das definitive Regelwerk zu
Basel II verabschiedet wurde, ging
ein Raunen durch die Bautriger-
landschaft. Der Developer und Bau-
trager tut sich ja an sich schon mit
dem Thema Eigenkapital eher
schwer. Nicht nur, weil erst in einer
sehr spiten Phase des Immobili-
enprojekts Umsatz gemacht wird,
sondern weil der Leverage-Effekt
bei der Zinslage der letzten Jahre
einen moglichst hohen Fremdkapi-
talanteil beglinstigte. Ein Fremd-
kapitalanteil von 80% war durch-
aus moglich.

Die Interessenvertretungen der
Bautriger liefen Sturm gegen die
Ergebnisse des Konsultations-
papiers.Vor allem machte man sich
wegen der Ratings sorgen, die ein
Kernstiick von Basel II sind. Bei
80% Fremdkapital in einem Bautri-
gerprojekt wiirde das Rutschen in
eine hohere Kreditklasse auf
Grund eines schlechten Ratings die
Machbarkeit des Projekts zutiefst
gefihrden. Natiirlich war der Basel
II-Prozess nicht mehr aufzuhalten,
und wie notwendig so ein
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Reglement ist, zeigen uns die jungs-
ten Ereignisse um subprime. Die
Banken werden dadurch gezwun-
gen, sich sehr genau mit dem
Risiko auseinanderzusetzen, das
mit einem Kredit verbunden ist.

Je nach Risikoklasse eines
Kredites muss die Bank mehr
oder weniger Eigenkapital-
unterlegung aufweisen

Als Bemessungsgrundlage fiir das
von der Bank zu hinterlegende
Mindestkapital gelten 3 Arten von
Risiken, die klassifiziert und quanti-
fiziert werden mussen: Das Kredit-
ausfallsrisiko - um dieses Risiko zu
bestimmen gibt es das Rating, das
Marktpreisrisiko -, Zinsinderun-
gen, Wechselkursinderungen usw.,
und das Operationale Risiko.

Vor allem das Kreditausfallsrisiko
ist es, das einen Kredit fiir einen
Bautriger in Zukunft teuer oder
guinstig macht. Zur Bewertung die-
ses Risikos werden entweder
(bank-)interne oder externe Ra-
tings von Kklassischen Ratingagen-
turen herangezogen. Bei den inter-
nen Ratings konnen 2 verschiede-
ne Ansitze gewihlt werden: Der
IRB-Basisansatz und der IRB-fortge-
schrittener Ansatz. Entscheidet sich
die Bank fiir den fortgeschrittenen
Ansatz, erhoht sich der dahinterlie-
gende Aufwand. Dafiir kann die
ratende Bank mit besseren Kondi-
tionen rechnen.

Teresa Dreo - Head of international
Real Estate Financing der BA-CA -
sagt dazu: ,Erste Kalkulationen
bestitigen die Entscheidung der
Bank Austria Creditanstalt, den
anspruchvollsten Ansatz - IRB
advanced - in Basel II gewihlt zu
haben. Aufgrund der Giite des
bestehenden Portfolios erreichen
wir eine Entlastung der Unterle-
gungspflicht - ein Vorteil, den wir
auch den Kunden weitergeben.

Negative Auswirkungen fur Basel Il fii
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Teresa Dreo - Head of International Real
Estate Finance der Bank Austria Creditanstalt

Insbesondere Kunden mit guten
Ratings und guten Sicherheiten
werden von dieser Entlastung pro-
fitieren.“

Was wird das aber fiir Konsequen-
zen fir das Bautrigergeschift
haben?

Heimo Kranewitter meint: ,Die
Auswirkungen auf die Immobilien-
branche lassen sich vor allem aus
den verwendeten Rating-Systemen
(Unternehmens-Rating, Privatkun-
den-Rating, Projekt-Rating usw)
und den darin enthaltenen Bewer-
tungskriterien ableiten. Die Bewer-
tung der Kreditrisiken hingt bei
Bautrigern in hohem Mafle vom
bestehenden Marktumfeld ab, wes-
halb zur Marktbewertung das
Verhiltnis von Angebot und Nach-
frage sowie die daraus ableitbaren
Immobilienzyklen besondere Be-
ricksichtigung finden.

Die Bonitit des Bautrigers selbst
sowie die wirtschaftliche Qualitiit
(boomender Teilmarkt, optimale
Rendite, zukunftstrichtige Nischen
usw) von Immobilienprojekten
und -investments entscheiden liber
den lukrativen Zugang zum vor-
handenen Kreditvolumen der Ban-
ken.

r spekulative Bautréger

Fiir den privaten Hausbauer bietet
das Rating durch die Bank die
Chance, dass sein persOnliches
Investment objektiv beurteilt wird
(Plausibilitit der Errichtungskos-
ten, Haushaltsrechnung, Marktwert
der Immobilie usw). Aufgrund der
groflen Streuungsbreite in diesem
Kundensegment der Banken sind
die Auswirkungen von Basel II fiir
den einzelnen Hausbauer (Kredit-
nehmer) weniger stark ausgeprigt
als fur Bautrager.“
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Heimo Kranewitter - Bewertungsguru und
Finanzierungsfachmann

Es gibt noch einen weiteren Teilbe-
reich der Immobilienbranche, fiir
den Basel II eine grofle Bedeutung
haben wird: Die Immobilien-
bewerter. ,Im Zuge von Basel II ist
es vermehrt notwendig und vorge-
schrieben, dass die Immobilien-
bewertung unabhingig von der
Finanzierung zu erfolgen hat, dh
der Immobilienbewerter muss ein
unabhingiger Fachmann mit be-
stimmten Qualititsvoraussetzun-
gen im Fachgebiet der Bewertung
sein und darf nicht im Prozess der
Kreditvergabe involviert sein. Wei-
ters wird es auch zu mehr Immo-
bilienbewertungen wie bisher
kommen, da im gewerblichen
Grof3objektbereich Wertiiberprii-
fungen, die dann Wiederbewertun-
gen nach sich ziehen konnen, jihr-

lich bzw alle 3 Jahre erforderlich
werden. Im Wesentlichen kann ge-
sagt werden, dass in Zukunft keine
Immobilienfinanzierung ohne Im-
mobilienbewertung erfolgen kann
und mehr Immobilienbewertun-
gen erstellt werden miussen®, sagt
Martin Roth, Geschiftsfiihrer der
Immobilien Rating GmbH.
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Martin Roth, Geschaftsfiihrer der
Immobilien Rating GmbH

Zusammenfassend ist zu sagen,
dass Bautriger mit guten Projekten
und guter Bonitit in Zukunft viel-
leicht sogar eine Verbesserung ih-
rer Konditionen erleben werden.
Dem steht aber der erhohte Auf-
wand in der Finanzierungsphase
gegeniiber. Will man ein gutes
Rating bekommen, muss man per-
fekte Projekte mit hocher Vorver-
wertung prisentieren konnen. Und
das in ungewohnter Transparenz.
Das wird Geld und vor allem viel
Energie kosten.

,Die Anwendung der Ratings fiihrt
zu einer Intensivierung der Bezie-
hungen zwischen Banken und
Kunden und bietet gerade in unter-
nehmens- oder marktbedingten
Rezessionsphasen ein Fundament
fir das Fortbestehen einer gedeih-
lichen Partnerschaft. Um das Risiko
zu streuen, werden Bautriger das
Immobilienportfolio verstirkt di-
versifizieren (Gewerbeimmobilien,
Wohnimmobilien) und in verschie-
dene regionale Mirkte investie-
ren“, so Kranewitter.

Letztlich ist Basel II nur ein weite-
rer Stein in einem Puzzle von Fak-
toren, das die Immobilienbranche
zu noch stirkerer Professionalisie-
rung zwingt. Wirklich negative
Auswirkungen wird es im grofien
und ganzen nur fir die Bautriger
haben, die sehr spekulativ oder
schlecht vorbereitet sind. Speku-
lative Projektentwicklungen spie-
len aber eine wichtige Rolle in der
Immobilienbranche.

In den USA - das Land, das
besonders auf Basel II hingedringt
hat - gelten die Regel iibrigens erst
ab 2009. Vielleicht kann man dann
dort nahtlos auf Basel III iiberge-
hen. Dieses dritte Konsultations-
papier wird sich dann der Moglich-
keiten im Financial Engineerings
annehmen.
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