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Transaction-Manager unternehmen weit mehr, als eine Renditeliegenschaft am Markt
zu vermitteln. Sie sind Lead Advisor und unterstitzen den Verkaufer dabei, ein attraktives
Investmentprodukt zu schaffen und dieses am Markt zu platzieren.

Jeder Transaktionsprozess ist ein gefiihrter Ablauf mit klaren Meilensteinen (Symbolbild, 123rf.com)
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ZUNEHMENDE PROFESSIONALISIERUNG. In der
Schweiz wechseln Jahr fiir Jahr Rendite-
liegenschaften im Gesamtwert von zwi-
schen 30 bis 50 Mrd. CHF den Eigentii-
mer. Was nach Massengeschaft tont, ist
in Tat und Wahrheit ein Markt mit hoch-
gradig individualisierten und anspruchs-
vollen Transaktionsprozessen, zu dem
Verkdufer und Kaufer mittlerweile fast
ausnahmslos spezialisierte Unternehmen
mit interdisziplindr ausgebildeten Mitar-
beitern beiziehen.

In der allgemeinen branchenweiten
Spezialisierung der Dienstleistungsanbie-
ter hat die Entwicklung im Bereich Capi-
tal Markets am frihesten eingesetzt, durf-
te auch am weitesten fortgeschritten sein
und mittlerweile internationales Niveau
erreichen. Als «Capital Markets» wird
heute im Immobiliensektor der Bereich
der «Real Estate Investments» bezeich-
net. Aber nicht nur die Dienstleister, die
als Verbindungsglied zwischen Verkau-
fer und Kaufer agieren, haben sich profes-
sionalisiert, auch die Eigentiimer selbst.
Wenn sie nicht ihrerseits Immobilienspe-
zialisten in den verschiedensten Diszipli-
nen beschéftigen, so ziehen sie entspre-
chende Dienstleister bei. Ausdruck dieser
Entwicklung ist der unbandige Hunger
der Immobilienwirtschaft nach Talenten,
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der wiederum im rasanten Wachstum der
Ausbildungslandschaft sichtbar wird.

93 Jeder Transaktionsprozess im
Bereich Commercial Markets ist
unterschiedlich, weil jedes Mal
die Auftraggeber, die Liegenschaft
und die Investoren andere sind.»

VIELFALTIGE KOMPETENZEN IM VERKAUF. An-
gesichts sinkender Anfangsrenditen von
erstklassigen Liegenschaften und Di-
vergenz der Marktsegmente kalkulieren
Kaufer scharf und achten akribisch auf
Risiken. Das stellt ein Capital-Markets-
Team vor besondere Herausforderun-
gen, zumal zum Verkauf stehende Lie-
genschaften selten Tripple-A-Objekte
sind. Solche werden nur selten angebo-
ten, etwa, weil der Eigentiimer sein Port-
folio neu ausrichtet oder abstosst. Der
Verkauf eines Renditeobjektes — ob eine
Wohnliegenschaft oder ein Geschaftsge-
baude - ist nie ein 08/15-Prozess. Meist
stellt das Objekt eine oder gleich meh-
rere Herausforderungen, beispielsweise
Leerstande, Sanierungsbedarf, Lagede-
fizite oder eine nicht mehr bedarfsge-
rechte Nutzung.

Aufgabe des Capital-Markets-Teams
ist es, ein Produkt zu schaffen, welches
das Interesse einer
potenziellen Kau-
ferschaft weckt -
dies ist also mei-
lenweit davon
entfernt, ein beste-
hendes Objekt zu
fotografieren, eine
Dokumentation zu
erstellen und aufs
Netz zu stellen. Diese Vorstellung tber
die Tatigkeit von Maklern im Investment-
bereich ist weit verbreitet, aber ebenso
iberholt. Bereits im Wettbewerb um ein
Verkaufsmandat miissen eine fundier-
te Bewertung der Liegenschaft erstellt,
erste Uberlegungen zum Potenzial an-
gestellt, potenzielle Kaufer identifiziert
und schliesslich eine Einschatzung iiber
den zu erwartenden Verkaufspreis abge-
geben werden. Liegt das Team mit den
Analysen falsch, erhdlt es das Mandat
nicht oder — schlimmer — weckt unrea-
listische Erwartungen. Wurde der Auf-
traggeber iiberzeugt, werden wahrend
der Strukturierung des Verkaufsman-
dates samtliche Bereiche vertieft. Kern-
stiick der Mandatsstrukturierung ist die
«Vendor Due Diligence». Hierin werden
Analysen von raumplanerischen, archi-

tektonischen, technischen, juristischen,
finanziellen und umweltrechtlichen As-
pekten durchgefiihrt, welche die Rah-
menbedingungen fiir Nutzungen und die
Potenziale der Liegenschaft aufzeigen.

Die Ergebnisse der «Vendor Due Di-
ligence» munden in vielen Fallen in ei-
ne Potenzialstudie, die wiederum die
Grundlage fiir die Entwicklung des zu
verkaufenden Objekts bildet. Um die-
ses neu kreierte Produkt marktfihig
zu machen, spielen okonomische Be-
trachtungen und die Erstellung von ver-
schiedenen Businessplan-Szenarien ei-
ne bedeutende Rolle. Auch gegeniiber
den Investoren hat das Capital-Mar-
kets-Team einen guten Ruf zu verlieren.
Unseriose Angebote, falsche Berech-
nungen oder rechtlich unzutreffende
Schlussfolgerungen konnen einen nicht
wiedergutzumachenden Schaden verur-
sachen - bis hin zur Haftung fiir finanzi-
elle Schaden.

Eine hohe, breit abgestiitzte Immo-
bilienkompetenz ist darum unerlasslich.
Die wichtigste Grundlage ist eine inter-
disziplinare Ausbildung und der sichere
Umgang mit Bewertungen von Liegen-

73 Es kommen immer wieder neue
Herausforderungen auf einen
Transaktionsmanager zu — um
diese zu bewaltigen, braucht es
interdisziplinare Kompetenz und

Kommunikationsgeschick.»

schaften. Nur so lassen sich am Ende
Potenziale in Frankenbetrdgen ausdrii-
cken. Das zweite ist ein bautechnisches
Grundverstandnis, das in der Regel
durch einen externen Fachplaner er-
ganzt wird. Und drittens bedarf es ei-
ner ausgepragten Marktkompetenz, ei-
ner sehr guten Vernetzung sowie hoher
Sozial- und Verhandlungskompetenz.
Insgesamt ist ein erfolgreiches Capital-
Markets-Team typischerweise breit und
interdisziplinar aufgestellt.

GESCHLOSSENER TRANSAKTIONSPROZESS.
Weil geschlossene Transaktionsprozes-
se mit einer begrenzten Zahl der Teil-
nehmer am Markt fiir Investmentlie-
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Damit war das Capital-

: 1 Markets-Team gefordert,
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Zusammen mit einem
Planerteam wurde die
Substanz und alle recht-
lichen Rahmenbedin-
gungen in der denkmal-
geschitzten Altstadt
analysiert. Auf dieser
Grundlage erarbeiteten
die Planer verschiede-
ne Alternativen fir die
kiinftige Nutzung; das
Capital-Markets-Team
bewertete diese nach
Marktpotenzial und Er-
tragsaussichten. Daraus
leitete es einen optima-
len Nutzungsmix ab.

Die umfassende Doku-
mentation und der Ar-
chitekturentwurf wurde
schliesslich potenziellen
Kéufern unterbreitet,
von denen man wusste,
dass die beiden Liegen-
schaften in ihr Portfolio
passen wiirden. Am En-
de des intensiven Ver-
handlungsprozesses
wurden die Objekte an
einen institutionellen
Investor verdussert, der
diese in Anlehnung an
das Konzept des Capi-
tal-Markets-Teams ent-
wickeln wird. °
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