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ANZEIGE

Die Gesellschaft
für Gebäudemanage-
ment (GGM), eine
Tochter von OFB Pro-
jektentwicklung, hat
José Martin Pele-
grina (Bild) zum
Geschäftsführer er-
nannt. Der 54-Jährige
übernimmt die Ver-
antwortung für das

technische Property-Management und das
zentrale Projektmanagement. Weiterer
Geschäftsführer istMartinWagner, in dessen
Zuständigkeit der kaufmännische Bereich
und die Akquise fallen. Pelegrina ist seit
August 2022 im Unternehmen und leitet seit-
dem das technische Property-Management.
Er wechselte nach fünf Jahren von der Melia-
Gruppe, wo er eine Direktor-Position be-
setzte. Davor war er für das Planungsbüro
Corpo Two, für Gebau Technik und als Mit-
gesellschafter von RMP-Architekten tätig.

Rauno Gierig, Chief Sales Officer bei Verifort
Capital, scheidet aus der Unternehmens-
gruppe aus. Seine Aufgaben bei dem Immo-
bilienfonds- und Asset-Manager übernimmt
JensMüller alsMitglied derGeschäftsleitung.
Diese umfassen vor allem die strategische
AusrichtungdesVertriebs.Müller kommt von
Project Real Estate, wo er seit 2017 dem Vor-

stand der Holding angehörte. Die Leitung
über das operative Geschäft der Vertriebsge-
sellschaft übernimmt Alexander Klein als
Geschäftsführer. Er war zuvor auf gleicher
Ebene für Project Immobilien Wohnen und
Gewerbe tätig und verantwortet dort seit 2018
neben dem Vertrieb auch das Marketing.

BF Real Estate
Finance hat die Stelle
Head of Lending
geschaffen und mit
Dr. Heino Betz als
Managing Director
besetzt. Der 48-Jäh-
rige betreut mit sei-
nem Team Kapital-
partner, schwer-
punktmäßig überre-

gionale und internationale Banken sowie
alternative Finanzierungspartner. Betz leitete
vor seinem Wechsel zu BF Real Estate
Finance das Geschäftsfeld Debt bei HIH
Invest. Zu seinen früheren Arbeitgebern zäh-
len außerdem Aam2cred, die Commerzbank
und die Unternehmensberatung McKinsey,
wo er im Risikomanagement aktiv war.

Als Geschäftsführer von Metroloq Unterneh-
merparks zeichnet Michael Buchholz für die
Light-Industrial-Sparte der Kölner Unterneh-
mensgruppe Metropol verantwortlich. Der

50-Jährige wechselte zu Jahresbeginn in das
Kölner Immobilienunternehmen und war
zuvor Leiter für die Region West bei Aurelis
NRW, wo er das Development, das Transak-
tions- und das Asset-Management verantwor-
tete. Davor war Buchholz in leitenden Funktio-
nen für Amelis, Hochtief und Gagfah tätig.

Bei Caerus Debt
Investments hatProf.
Dr. Matthias Tho-
mas den Bereich
Business Develop-
ment & Client Rela-
tionships übernom-
men. Er ist schwer-
punktmäßig für das
Fundraising für die
vom Unternehmen

initiierten Real-Estate-Debt-Fonds und Indi-
vidualmandate zuständig, soll die Geschäfts-
felder im Unternehmen weiterentwickeln
und einen Fokus auf das Client Relationship
Management legen. Vor seinemWechsel trug
Thomas den Titel Senior Director Institutio-
nal Sales beim unabhängigen Berater Real
Exchange. Von 2010 bis 2017 besetzte er die
CEO-Position der European Association für
Investors In Non-Listed Real Estate Vehicles
(Inrev) in Amsterdam. Davor war er Inhaber
des Lehrstuhls Immobilienmanagement an
der EBS Universität für Wirtschaft und Recht.

Dirk Hoenig-Ohnsorg hat die Maklerfirma
Colliers nach vier Jahren wieder verlassen. Er
werde demnächst eine „spannende Position
außerhalb des Retail-Investments“ antreten,
teilt Hoenig-Ohnsorg auf dem Business-
Netzwerk Linkedin mit. Hoenig-Ohnsorg
bekleidete die Position des Head of Retail
Investment seit 2019. Davor war er bei Union
Investment, Savills, der Lloyds Banking
Group, Pramerica, Commerz Real und JLL
beschäftigt.

Nachdem Sebas-
tian Hartrott die
Hannover Leasing
Ende Januar ver-
lassen hat, hat
Martin Eberhardt
als sein Nachfolger
den Vorsitz über
die Geschäftsfüh-
rung der Gruppe
übernommen. Er

wechselt aus dem Aufsichtsrat des Unterneh-
mens, das zur Corestate-Gruppe gehört. In
seiner Vorstandsrolle wird er das Portfolio-
und das Asset-Management verantworten.
Zudem fallen der Vertrieb und die Bereiche
Investment und Strukturierung in seine
Zuständigkeit. Gleichzeitig übernimmt Peter
Forster, ehemaliger Country Head Germany
von Patrizia, den Vorsitz im Aufsichtsrat.

WeitereMitglieder sind die beidenCorestate-
Vorstände Udo Giegerich und Izabela
Danner.

Der Immobilien-
dienstleister Rec-
com Retail Cost and
Contract Manage-
ment hat Albert
Hirsch (Bild) als
geschäftsführenden
Gesellschafter an
Bord geholt. Er führt
das Unternehmen
zusammen mit dem

Gründer Hans-Joachim Mergen. Hirsch soll
seine Erfahrungen in der Geschäftsentwick-
lung, der Prozessgestaltung und -optimie-
rung einbringen. In der Vergangenheit war
Hirsch für Douglas, buch.de, United Labels
und als Vorstandsmitglied bei Superbiomarkt
tätig.

Die Personalien verfassten Janina Stadel und
Christoph von Schwanenflug.
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IZ:Was heißt das für die Projektentwickler?
Neuwirth: Wir werden weniger Projekt-
entwickler amMarkt haben und diese begin-
nen unter neuen Voraussetzungen. Wer im
vergangenen Jahr mit seinem Geschäft wei-
termachen konnte, musste entweder Glück
haben und ein sehr günstiges Grundstück
bekommen oder aber auf Marge verzichten.
Denn die Baukosten bilden sich zwar lang-
sam zurück, bleiben aber auf hohem Niveau.
Der Globalverkauf an einen institutionellen
Investor ist deutlich schwieriger geworden.

IZ:Kann die Nachfrage seitens der Selbstnut-
zer diesen Effekt kompensieren?
Neuwirth: Die Logik, zu kaufen anstatt zu
mieten, hat für viele Selbstnutzer nur in der
1%-Zinsphase funktioniert, die können sich
das jetzt schlicht nicht mehr leisten. Das alles
hat aber auch eine positive Seite.

IZ: Und die wäre?
Neuwirth: Eine Deflation bei den Immobi-
lienpreisen kann ein Vorbote sein für einen
breiteren Rückgang der Inflation. Die Lohn-

steigerungen sind zum
Jahresende zurückge-
gangen, die Erzeuger-
preise laut Oktoberzah-
len ebenfalls. Das sind

alles wichtige Signale für ein Abflauen der
Inflation, auch wenn Zweitrundeneffekte
weiter möglich bleiben. Mit dem Durchrei-
chen der Preiserhöhungen im Rahmen von
Vertragsverlängerungen gebendieUnterneh-

Immobilien Zeitung:Wie beurteilen Sie der-
zeit die Lage am Finanzierungsmarkt?
Kurt Neuwirth: Sie ist angespannter als vor
einem Jahr. Da haben wir mit zwei Banken
gesprochen, um eine Finanzierung zu verein-
baren, heute sprechen wir mit bis zu 20 Insti-
tuten. Dort, wo Käufer und Verkäufer derzeit
überhaupt zusammenkommen, sind die
Kaufpreisfaktoren spürbar gesunken. Das
schlägt auf die Bewertung durch und
erschwert die Finanzierung deutlich. Die
Banken haben aber noch zwei ganz andere
Themen, die ihre Kräfte binden und sich
negativ auf ihre Finanzierungsbereitschaft
auswirken.

IZ:Welche Themen sind das?
Neuwirth:Zumeinen die gestiegenen regula-
torischen Anforderungen, die sich aus der
Umsetzung der Basel-III-Richtlinien und der
Einführung der Kapitalpuffer durch die Bafin
ergeben. Zum anderen die ESG-Thematik,
die gerne als Rechtfertigung für eine Kondi-
tionsanpassung herhalten muss.

IZ: Und das ist nicht der wahre Grund für die
Konditionsanpassung?
Neuwirth: Nur teilweise. Den Hauptgrund
sehe ich in der zunehmenden Risikoaversion
der Banken, die sich aus der erwarteten Ver-
schlechterung der Marktwerte ergibt.

IZ: Aber die Banken betonen doch immer,
dass sie auf den konservativeren Beleihungs-
wert abstellen.
Neuwirth: Ja, das ist die gängige Lesart, dass
die Beleihungswerte so stabil gerechnet wer-
den, dass sie von einem Marktabschwung
nicht tangiert werden können. Ich bin mir da
aber nicht so sicher. Das Problem ist, dass der
sprunghafte Zinsanstieg die Anforderungen
der Banken an den
Kapitaldienst, also die
Summe aus Zins und
Tilgung, massiv erhöht
hat. Die meisten Ban-
ken liegen hier inzwischen oberhalb von 6%,
meist sind es eher 7% bis 8%.

IZ:Was bedeutet diese Entwicklung denn für
den Kreditnehmer?
Neuwirth: Das heißt, dass die Bank für eine
Bestandsfinanzierung inzwischen fast 50%
Eigenkapitalanteil vom Kreditnehmer sehen
will. Deswegen gehen die Immobilienwerte
tendenziell nach unten. Diese Entwicklung
dürfte sich fortsetzen, wenn auch eher schlei-
chend, sonst werden keine Transaktionen
stattfinden können. In den USA ist das
anders, da laufen die Werte im Boom sehr
schnell nach oben und fallen in der Krise
ebenso rasch wieder.

men die Preise an den Endverbraucher wei-
ter. Das bremst die Wirtschaft und führt uns
weg vonder Inflation, hinein indieRezession.

IZ: Es mehren sich die Stimmen am Markt,
dass es nur eine sehr schwache oder gar keine
Rezession geben könnte.
Neuwirth:Das sehe ich nicht so.Wir haben in
denUSA einen stärkeren Zinsanstieg gesehen
als zwischen 2004 und 2007, das wird deutli-
che Bremsspuren in der Geschäftstätigkeit
der Unternehmen hinterlassen. Die Spreads
der Unternehmensanleihen sind spürbar
gestiegen. Im Vergleich zur Zeit der Dotcom-
Blase oder der Lehman-Pleite sind sie aber
immer noch harmlos. Erst wenn wir wieder
solche Spreads hätten wie in den damaligen
Krisen, hätte die Wirtschaft wirklich ein
Problem.

IZ: Das heißt aber nicht, das wir uns in
Deutschland beruhigt zurücklehnen können,
oder?
Neuwirth: Was wir berücksichtigen sollten,
ist, dass die starken Zinserhöhungen in den
USA – und die damit verbundene Rezession –
auch bei uns die Bremsspuren verstärkt. Ein-
mal mehr könnte das bedeuten: Amerika hat
einen Schnupfen und wir bekommen eine
Grippe.

IZ: Herr Neuwirth, vielen Dank für das
Gespräch!
Das Interview führte Ulrich Schüppler.

„Das Problem ist der
sprunghafte Zinsanstieg“

Die US-Notenbank und die
Europäische Zentralbank (EZB)

haben vergangene Woche
erwartungsgemäß die Leitzinsen

erneut angehoben, sehen sich
bei der Inflationsbekämpfung

jedoch noch nicht am Ziel.
Zinsexperte Kurt Neuwirth,

Geschäftsführer von Neuwirth
Finance, sieht in den

bröckelnden Immobilienpreisen
bereits Vorboten eines breiteren

Inflationsrückgangs. Um eine
Rezession werde Deutschland

allerdings kaum herumkommen.

Der Kapitaldienst liegt
inzwischen bei 6% bis 8%

Die Banken, hier ein Blick auf die
Frankfurter Skyline, verlangen deutlich
mehr Kapitaldienst als vor einem Jahr.
Quelle: Immobilien Zeitung, Urheber: Ulrich Schüppler

„Amerika hat einen
Schnupfen und wir

kriegen Grippe.“

Kurt Neuwirth
Quelle: Neuwirth Finance,

Urheber: Michael Gueth
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Lesen Sie dazu „Nach der Zinswende“ im
heute erschienenen Sonderheft Finanzierung.

D er Immobilien-Asset-Manager AEWhat
untersucht, inwieweit sich das geän-

derte Zins- und Inflationsumfeld auf die Re-
finanzierbarkeit von Immobilien auswirkt.
Betrachtet wurden die gewerblichen Immo-
bilienkreditmärkte des Vereinigten König-
reichs, Deutschlands und Frankreichs. Dem-
nach ist die Differenz zwischen den
ursprünglich vorhandenen Darlehensbeträ-
gen und dem Volumen, das bei Fälligkeit der
Kredite noch zur Verfügung stehen dürfte, im
vierten Quartal 2022 in diesen Märkten über
alle Sektoren hinweg auf 51Mrd. Euro gestie-
gen. Auf Deutschland entfallen 23Mrd. Euro.

In der vorangegangenen Studie vom Sep-
tember 2022 hatte AEW lediglich die Lücke
betrachtet, die sich aus der Veränderung der
Beleihungsausläufe (LTVs) ergibt. Diese habe
sich im vierten Quartal um 30% auf 32 Mrd.
Euro erhöht. Grund ist der Rückgangder Spit-
zenkapitalwerte der Immobilien. Der betrug
2022 in den drei betrachteten Märkten laut
AEW-Berechnung 7%.

Durch den sprunghaften Zinsanstieg sind
zudem die Zinsdeckungsgrade (Interest
Cover Ratios, ICRs) der Immobilienkredite
stark gesunken. Diese Kennzahl beschreibt,
wie stark die laufenden Einnahmen aus dem
operativen Vermietungsgeschäft eines
Immobilienunternehmens die zu leistenden
Zinszahlungen abdecken. Für alte Kredite,
die 2023 refinanziert werdenmüssen, hat sich
dieser Deckungsgrad nach AEW-Berechnun-
gen gegenüber einem Zehnjahresdurch-
schnitt vom Faktor 3,25 sektorübergreifend
auf das 1,6fache halbiert. Ulrich Schüppler

AEW erkennt
51Mrd. Euro
Kreditlücke
Durch Veränderungen bei
Beleihungsausläufen und
Zinsdeckung fehlt es in Europas
Kernmärkten an Krediten zur
Refinanzierung von Immobilien.
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Investments
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