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KOMMENTAR

Non-Performing-Loans — Die Lust von Investoren
auf ,,faule Kredite*“

Alexandre Grellier

Drooms

.Eiszeit auf dem Immobilienmarkt®, ,Einbruch von Immobilieninvestments®, ,Kollaps des
Immobilienmarktes®: Das sind die Schlagzeilen, die die Offentlichkeit und die Immobilien-
und Finanzbranche derzeit dominieren. Fallende Preise, sinkende Transaktionszahlen,
Ausweichbewegungen auf andere, lukrativere Markte treiben so manchen Akteuren
Schweil3perlen auf die Stirn.

Bei naherer Betrachtung zeigt sich jedoch, dass die Realitdt ganz anders aussieht, als es
die Schlagzeilen vermuten lassen. Eines ist zwar klar: Die Zahl der
Immobilientransaktionen ist tatsachlich zurtickgegangen. Viele der traditionellen Investoren
warten an der Seitenlinie und schauen, wie sich der Markt entwickelt. Es gibt jedoch einen
Teilmarkt, an dem die Transaktionszahlen geradezu boomen: ,Notleidende Kredite* oder
,Non-Performing Loans“ (NPLs) werden derzeit gehandelt wie selten zuvor — inshesondere
von Private-Equity- und Hedgefonds, aber auch von spezialisierten Investmentboutiquen.
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Ein Kredit wird als notleidend und damit als NPL eingestuft, wenn der Kredithehmer
ausstehende Zahlungen innerhalb von 90 Tagen nach dem Félligkeitstermin fir einen
gewerblichen Kredit und innerhalb von 180 Tagen fur einen Kleinkredit nicht leisten kann.

NPLs auf dem Vormarsch?

Um ihr Kreditrisiko und ihre finanzielle Stabilitdt zu bewerten, nutzen Banken NPL- und
Kreditdeckungsquoten. Eine héhere NPL-Quote deutet auf einen erhdhten Anteil
notleidender Kredite im Portfolio hin. Eine niedrigere Deckungsquote ist ein Indikator fir ein
hoheres Ausfallrisiko. Viele Banken waren in den letzten Jahren bestrebt, Kapital
freizusetzen und ihre Bilanzen zu bereinigen und verkaufen daher ihre NPLs. Auch der
regulatorische Druck veranlasst sie dazu, die Zahl der NPLs in ihren Bilchern zu
reduzieren. Auch deshalb ist ein Anstieg der NPL-Transaktionen zu beobachten. Allein in
den zurlckliegenden neun Monaten konnten wir in unseren Transaktionsdatenrdumen
einen Anstieg der NPL-Transaktionen um 20 bis 25 Prozent beobachten.

Laut dem ,EBA Risk Dashboard® der Europaischen Bankenaufsicht machte die NPL-Quote
in der Européischen Union Ende 2022 1,8 Prozent aller Bankkredite beziehungsweise ein
Volumen von 357 Milliarden Euro aus. Die Deckungsquote dieser Kredite sank im gleichen
Zeitraum auf 43,4 Prozent, was das Risiko, gleichwohl aber auch den Ertrag solcher
Investitionen erhdht.

Anstieg der NPLs in Deutschland

Die grofiten europaischen Volkswirtschaften Frankreich, Italien, Spanien und die
Niederlande haben bisher einen Riickgang der NPLs insgesamt sowie bei den Hypotheken-
und Unternehmensimmobilienkrediten zu verzeichnen. Deutschland hingegen ist einer der
wenigen Markte, der einen Anstieg der NPLs von 29,7 Milliarden Euro im Dezember 2021
auf 31,6 Milliarden Euro im Dezember 2022 verzeichnete. Im Immobiliensektor reicht die
NPL-Quote von 0,5 Prozent in Deutschland, 1,2 Prozent in den Niederlanden und 1,8
Prozent in Frankreich sowie schon 4,3 Prozent in Spanien und 9,3 Prozent in Italien.
Schweden hat die niedrigste Quote von 0,1 Prozent, wahrend Zypern die hdchste Quote
von 24,2 Prozent aufweist. Die gesamte NPL-Quote im Immobiliensektor liegt in den 27
EU-Mitgliedstaaten bei 1,7 Prozent.

Das Vereinigte Konigreich verzeichnete ebenfalls eine Stagnation der NPLs insgesamt.
Aufgrund der derzeitigen wirtschaftlichen Lage in Grof3britannien ist jedoch davon
auszugehen, dass die Zahl der NPLs insbesondere in den Bereichen Immobilien, Banken
sowie kleine und mittlere Unternehmen steigen wird.
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Mit einem Auslaufen vieler staatlicher Entschuldungsprogramme, die wahrend der Corona-
Pandemie aufgelegt wurden, beobachtete Eurostat schon Ende 2022 eine neue Rekordzahl
an Unternehmensinsolvenzen und Umstrukturierungen. Mit einer Verscharfung der
wirtschaftlichen Lage werden auch diese Zahlen weiter steigen und je mehr Kredithehmer
ihre Kredite nicht mehr ablésen kénnen, desto starker wird die NPL-Quote steigen.
Wirtschaftliche Unsicherheit, Inflation und hohe Zinssatze werden den Trend noch
verstarken. Allein flr Deutschland erwartet das NPL-Barometer der Frankfurt School of
Finance & Management und der Bundesvereinigung Kreditankauf und Servicing fir 2023
einen Anstieg von 15 Prozent.

NPLs kompensieren den Riickgang der Immobilientransaktionen.

Interessanterweise kompensieren die Zunahme von NPL-Transaktionen und die
Organisation von Kreditrestrukturierungen den Rickgang der klassischen
Immobilientransaktionen in unseren Datenrdumen. Der Immobilienmarkt gleicht sich stets
von selbst aus; aus jeder Krise ergeben sich Chancen in Form von
Investitionsmaglichkeiten.

Eine der leichteren Aufgaben ist es, Unmengen von Unterlagen zu sichten, um die mit einer
Investition verbundenen Chancen und Risiken zu bewerten und einzuschétzen. Sie missen
aulRerdem die Forderungen anderer Glaubiger im Auge behalten, von denen einige
international und an lokale Gerichtsbarkeiten gebunden sein kénnten. AuRerdem besteht
das zusatzliche Risiko, dass der Kredithehmer mit den Tilgungszahlungen in Verzug gerat
und am Ende ein Verlustgeschaft entsteht. NPLs sind ein riskantes Geschéft, das eine
grundliche Vorbereitung erfordert. Ein NPL kann auch einen Wettlauf gegen die Zeit
bedeuten. Bis eine fur alle Schuldner passende Lésung gefunden ist, kdnnen einzelne
Schuldner durch Regressforderungen oder Pfandungen mit einem Schlag jede Chance
zunichte machen, dass sich aus einem NPL ein leistungsfahiger Kredit entwickelt.

Uberwiegen die Vorteile die hohen Risiken?

Wer eine NPL-Investition in Erwagung zieht, sollte vorbereitet sein und eine grindliche
Due-Diligence-Priufung durchfiihren. Bei Kreditvolumina, die auf Unternehmensebene
mehrere Millionen oder sogar Milliarden Euro erreichen, sind mangelndes Wissen und
Know-how keine Option. Die Beratung durch einen spezialisierten NPL-Berater oder die
Zusammenarbeit mit einem NPL-Fonds ist sinnvoll, ebenso wie die Investition in die richtige
digitale Infrastruktur zur Bewaltigung der grof3en Anzahl von Dokumenten. Ob
Geschaftsvorfalle, Kreditvertrage, Dienstleister- und Subunternehmervertrage, ausstehende
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Zahlungen, Aufstellungen von stillen Reserven oder mdgliche Anspriiche von Kaufern bei
verzdgerter Fertigstellung — die Menge an Dokumenten kann schnell enorme Dimensionen

annehmen.

Ein virtueller Datenraum kann den Transaktionsprozess optimieren und die Dokumentation
auf dem neuesten Stand halten. Transaktionsdatenrdume kdnnen fur die Aushandlung von
Geheimhaltungsvereinbarungen und die Verteilung von Angebotsmemoranden genutzt
werden. VDRs erleichtern dies, da der Zugriff auf Daten jederzeit und Uberall moglich ist.
Die Dokumente kdnnen in Echtzeit bearbeitet werden — von allen Beteiligten in der NPL-
Transaktion.

Due Diligence entscheidend

Die Vereinfachung des Dokumentenzugriffs ist fur eine effektive Due Diligence
entscheidend. Die Méglichkeit, Fragen zu stellen und Antworten zu erhalten, um Risiken zu
bewerten, die Zusammenarbeit zu verbessern und Vertrauen aufzubauen, ist von
entscheidender Bedeutung. Q&A-Prozesse sind von zentraler Bedeutung, da der
Koordinationsbedarf enorm ist, insbesondere wenn es mehrere Streitparteien und

Glaubiger gibt.

Die hohe Komplexitat von NPL-Transaktionen und die Tatsache, dass es sich um eine der
wenigen noch funktionierenden Anlageklassen auf dem Immobilienmarkt handelt, bedeutet,
dass sich Restrukturierer und NPL-Experten nach einer langen Durststrecke auf ein
lebhaftes Geschéft freuen dirfen. Traditionelle Immobilieninvestoren werden sich noch eine
Weile gedulden missen, aber auch der klassische Transaktionsmarkt wird wieder aufleben.
Einige Investoren werden die unvermeidlichen Preisabschlage hinnehmen und ihre Objekte
verkaufen, andere werden die sich bietenden Chancen ergreifen. Bis dahin lohnt es sich
jedoch, zumindest mal einen Blick auf die NPLs zu werfen und vielleicht von vergunstigten
Akquisitionen zu profitieren.

Dieser Artikel erschien online am 13.6.2023 im Private Banking Magazin

Haben Sie Anmerkungen oder Fragen? Dann schreiben Sie an die Leiter unserer
Redaktion Jan Do6hler und Kai Gutacker.

PODCAST
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https://www.private-banking-magazin.de/non-performing-loans-npl-investments-faule-kredit-gefragt/
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Volume 12: ,,Highheels und Hochhauser* — der
Podcast mit Larissa Lapschies und Sonja R6sch

- ‘
Larissa Lapschies Senja Résch So nj a Rosch , PB3C

Larissa Lapschies, Immobilienjunioren

Vsburme:

Anna Schingen, Sector 7even Investors

Fruher Altenheim-Expo, heute Expo Living & Care: Nicht viele Teilnehmerinnen und
Teilnehmer der Immobilienbranche kdnnen von sich behaupten, dass sie mit nur einem
Vortrag ein etabliertes Messeformat umbenannt haben. Anna Schingen, Head of Silver
Living bei Sector7 Investors, ist jedoch genau das gelungen. Warum das nétig war? Weil
der Begriff ,Altenheim” ahnlich wie ,Kinderheim* keine positive Konnotation hat.

Generell ist es mit den Begrifflichkeiten in ihrem Spezialgebiet nicht ganz so einfach, wie
Anna Schingen in der aktuellen Ausgabe von ,Highheels und Hochhauser” erzahlt. Bestes
Beispiel: Senioren-Wohnen bedeutet NICHT automatisch Healthcare.

Dass selbst in Fachkreisen darlber viel Verwirrung herrscht, ist umso verwunderlicher.
Denn beim Senior Living handelt es sich um eines der wichtigsten Wachstumssegmente
der Branche: Die Wohnungsformen sowie das Serviceangebot werden immer vielseitiger
und es treten auch immer mehr neue Marktakteure auf den Plan. Hochste Zeit also, dass
Anna, Sonja und Larissa sich mit dieser Assetklasse einmal in bester ,Highheels-Manier*
auseinandersetzen. Warum sie keine Uberhitzungstendenzen sehen, welche Potenziale die
steigende Kaufkraft der alteren Generationen birgt und vor allem, ob sich Sonja, Larissa
und Anna bald eine Silver-Ager-WG teilen werden, erfahren Sie hier: ,,Highheels und
Hochhéauser*.
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BLOGS

WOHLFUHLEN FUR ALLE — WAS WELL-BEING MIT
GEWERBE- UND LOGISTIKIMMOBILIEN ZU TUN
HAT

SEGRO

100 YEARS OF THE EXTRADRDINARY

SEGRO

Den Begriff ,Well-being“ wirden viele wohl eher im Gesundheitswesen verorten, maximal
noch bei der Lebensqualitat in der eigenen Wohnung — wohl kaum aber in der Entwicklung
von Gewerbe- und Logistikimmobilien. Tatsachlich aber ist das Thema Wohlbefinden mehr
denn je ein zentraler Faktor in der Bauwirtschaft, dem Entwickler in unserer heutigen Zeit
besonders viel Aufmerksamkeit schenken miissen. Lesen Sie diesen und weitere Beitrdge
auf der Seite von SEGRO.
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LINKEDIN

Einfach nur WOW ‘& ...

Sonja Résch

PB3C

... gestern Abend wurde die PB3C GmbH zum zweiten Mal in Folge in der Kategorie
»,Communication Agencies“ ausgezeichnet. Lesen Sie weiter auf LinkedIn.

Those who reach for the falling knife now are doing
everything right.

John Amram

HPBA
Market players are currently divided into two camps: Some are holding their feet still for fear

of buying too early. The others are waiting for the perfect bargain, but can't find anything
that meets their requirements. Lesen Sie weiter auf LinkedIn.

Ab in den HOrsaal!
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https://www.linkedin.com/posts/sonja-r%C3%B6sch-a8140b99_pb3c-team-award-activity-7075040761108422657-kosH?utm_source=share&utm_medium=member_desktop
https://www.linkedin.com/posts/johnamram_invest-realestate-realestateindustry-activity-7075104193530753024-YKMW/?utm_source=share&utm_medium=member_desktop

Prof. Dr. Alexander v. Erdély FRICS

CBRE

Ab in den Hrsaal — die Technische Universitat Darmstadt ladt zur 10.
Immobilienwirtschaftlichen Sommerkonferenz. Lesen Sie weiter auf LinkedIn.

PB3C News:

Verantwortlich: Holger Friedrichs. Die Richtigkeit der Darstellung von Fakten in Presseartikeln wird nicht geprift. Namentlich
gekennzeichnete Beitrédge geben die Meinung des jeweiligen Autors und nicht die Meinung der Herausgeber wieder.
Copyright der PB3C News der Woche: PB3C GmbH, Tauentzienstrale 16, 10789 Berlin. Kopien oder Weitergabe als E-Mail
ohne vertragliche Vereinbarung mit der PB3C GmbH verstoflen gegen das Urheberrecht.

Uber die PB3C GmbH: Die PB3C GmbH ist seit dem Jahr 2000 das fiihrende Beratungsunternehmen in Deutschland fiir die
Positionierung und Kommunikation von Immobilien- und Fondsunternehmen. Sie beréat nationale und internationale Kunden in
den Bereichen strategische Presse- und Offentlichkeitsarbeit, Kapitalmarktkommunikation und Positionierung. Zu den weiteren
Tatigkeitsfeldern zahlen die Erstellung von Leistungsbilanzen und Geschaftsberichten, Studien und Researchdokumenten
sowie die Konzeption und Texterstellung von Kundenzeitungen, Newslettern, Internetauftritten und Broschiiren, des Weiteren
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info@pb3c.com anfordern.

PB3C News (25. KW)


https://www.linkedin.com/feed/update/urn:li:activity:7075095139186036736?updateEntityUrn=urn%3Ali%3Afs_feedUpdate%3A%28V2%2Curn%3Ali%3Aactivity%3A7075095139186036736%29

