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Transparenz und ein hoher Informationsgehalt sind wesentlich fiir die optimale
Entscheidungsfindung

Dr. Kristin Kriemann : /

bhangig von der gesellschaftlichen, gesamtwirtschaftlichen und der unternehmensinternen Situation wird

die Ausrichtung von Unternehmen durch die zugrunde liegenden Entscheidungen des Managements ge-

pragt. Wesentlich fur die Entscheidungsfindung ist die zur Verfligung stehende Informationsbasis. Diverse

Studien belegen, je groRer der Informationsgehalt und die Transparenz ist, umso leichter fallt es, Entschel-
dungen zu treffen. Ein méglichst hoher Informationsgehalt scheint das Risiko fur die jeweiligen Stakeholder,
wie beispielsweise finanzierende Banken, offentliche Institutionen und Dienstleister, rational zu reduzieren. Ein
vollstandiger Abbau von Informationsasymmetrien ist selten maoglich. In einer Krise, besonders einer speziellen
Krise, wie sie die Coronapandemie darstellt, nimmt die Informationsasymmetrie deutlich zu.
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Herausforderungen und Aussicht der Im-
mobilienwirtschaft durch die Coronakrise

Die gegenwartige Coronakrise ist eine Krisensituation,
die sich nicht mittel- oder langfristig angedeutet hat.
Vielmehr ist der Krisenzustand ein Ergebnis aus einer
externen Schocksituation, in der die bekannte Abfolge
von Krisenstadien entfallt. Dieser Umstand verscharft
die Unsicherheit besonders und die bevorstehenden
Entwicklungen fir die Immobilienwirtschaft sind nicht
eindeutig absehbar. Die nicht absehbare Dauer und
Intensitat der Einschrankungen wie auch der Schwe-
regrad der Krise und ihrer realwirtschaftlichen Folgen
lassen sich kaum prognostizieren. In Zeiten der gegen-
wartig herrschenden Unklarheit iber die Entwicklun-
gen zeichnet sich eine zunehmende Zurtickhaltung in
Bezug auf die Entscheidungsfindung von Stakeholdern
in der Immobilienwirtschaft ab. Beispielsweise stellen
einige Banken geplante Finanzierungen von GroRRbau-
projekten zunachst zurtick, da die wirtschaftlichen Kon-
sequenzen fur die Zeit nach der Coronakrise derzeit
nicht genau eingeschatzt werden konnen. Am Beispiel
der Hotelwirtschaft Iasst sich die Unsicherheit plas-
tisch beschreiben. Die zukinftige Auslastungsquote
von Hotelimmobilien ist derzeit unklar. Moglicherweise
reduzieren sich die Erlése fiir Ubernachtungen durch
Dienstreisende aufgrund anderer Reiseprofile oder der
zunehmenden Inanspruchnahme von Videokonferen-
zen deutlich. Demzufolge ware die vorherige Erloskal-
kulation fur die Betriebsphase der Hotelimmobilie nicht
mehr verlasslich. Die Auswirkungen auf die Liquiditat
kénnen existenzbedrohend sein. Aus solchen Situatio-
nen heraus leitet sich die Dringlichkeit ab, friihzeitig zu
uberlegen, wie den moglichen Entwicklungen in der
Immobilienwirtschaft zu begegnen ist und wodurch ein
sinnvoller Ansatz im Umgang mit Unsicherheit cha-
rakterisiert ist. Die bewusste Auseinandersetzung mit
moglichen Ansatzen im Umgang mit auRergewohn-
lichen Situationen gibt den Unternehmen und deren
Stakeholdern die Basis flr angemessene Reaktionen.

Handlungsfelder — Schaffen einer Basis
fiir angemessene Reaktionen

Um das Unternehmen gegenwartig aktiv durch die
Krise mandvrieren zu kdnnen, ist als ein wesentli-
cher Bestandteil die Transparenz uber die kurz- und
mittelfristige Liquiditat unerlasslich. Im Rahmen des
Contingency Planning mit der Berticksichtigung von
Szenarien werden zunachst verschiedene wirtschaft-
liche Entwicklungen modelliert, welche in Form von
unterschiedlichen Pramissen in die Planung eingear-
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beitet werden. Die Erstellung von Szenarien dient der
Absicherung bei einer Veranderung der Situation, die
derzeit noch nicht klar absehbar ist. Die Planung von
Szenarien und Eventualitaten stellt dabei einen ,,Plan
B* dar und ist derzeit unabdingbar, um schnell re-
agieren zu konnen und mogliche MalRnahmen vorzu-
bereiten. Der Erhalt der Handlungsfahigkeit erfordert
einen stringenten Fokus auf die Liquiditat und deren
maogliche Szenarien. Dabei sind alle relevanten finan-
ziellen und rechtlichen Faktoren zu berticksichtigen,
die sich aus den Szenarien ergeben, wie zum Beispiel
auch Vertragsstrafen, Covenant Breaches, veranderte
Zinsen und Steuern, Subventionen und ggf. Rickforde-
rungen, Zuschisse, Burgschaften etc. Die Szenarien
und Handlungsoptionen mussen innerhalb kirzester
Zeit identifiziert und quantitativ aufbereitet werden.
Dabei spielt auch die Einschatzung der beteiligten Sta-
keholder, wie Finanzierern, eine erhebliche Rolle, um
Zeitfenster und Handlungskorridore nutzen zu kénnen.
Weiterhin empfiehlt sich ein umfassendes Kommu-
nikationskonzept/Stakeholder Management, um das
Vertrauensverhaltnis gegentiber Banken, anderen
Finanzgebern und &ffentlichen Institutionen zu stabili-
sieren und auf dieser Basis Entscheidungen treffen zu
kénnen.

Die Kenntnis Uber den Status quo der existierenden
Liquiditatsreserven ist in jedem Fall wesentlich. Der
potenziell zusatzlich erforderliche Kapitalbedarf wird
ausgehend von der bestehenden Liquiditatsreserve
Uber die Szenarioplanung abgeleitet. Konkret kénnen
Coronaauswirkungen ebenfalls die Kostenplanung von
Projektentwicklungen tangieren. Durch die Schliefiung




von Landergrenzen kénnen zum Beispiel auslandische
Zulieferer ihre Materialien fur den Bau des Objektes
nicht zur Verfiigung stellen. Auch die langfristige Lie-
ferfahigkeit ist zu hinterfragen. Eine daraus resultieren-
de Bauzeitverzégerung fuhrt letztlich zu einer zusatzli-
chen und zunéachst unerwarteten Kostensteigerung.

Daraus folgt, dass vorhandene Liquiditatsreserven
schnell aufgezerrt werden kénnen. Zudem verzégert
sich der Eintritt in die Betriebsphase des Objektes,
wodurch erwartete Erlose aus der Objektvermietung
und/oder dem Objektverkauf nicht erzielt werden
kénnen. Oftmals werden zuséatzlich Pénalen durch die
potenziellen Mieter und/oder auch Kaufer gefordert
werden. Diese Aspekte bringen die Liquiditatsplanung
in ein erhebliches Ungleichgewicht und kénnen sogar
bis in die Insolvenz fuhren. Ein wesentliches Ziel ist
es, die Liquiditat des Unternehmens frihestmaoglich
sicherzustellen und den Finanzierern die Transparenz
uber die Unternehmenssituation zu geben, um Vertrau-
en herzustellen. Ein aktives Liquiditdtsmanagement

ist derzeit unerlasslich, um drohende Liquiditatsliicken
und schlimmstenfalls den Eintritt der Zahlungsunfahig-
keit zu vermeiden. Gerade vor dem Hintergrund der
Vermeidung insolvenzrechtlicher Straftatbestande ist
die Transparenz Uber die tatsachliche Liquiditatslage
besonders wichtig. Unter Kenntnis der tatsachlichen
und der ,,Plan-B“-Liquiditatssituation gelingt es dem
Unternehmen eher, gemeinsam mit seinen Stakehol-
dern tber die Umsetzung potenzieller MaRnahmen

zur Liquiditatssicherung zu diskutieren. Daher ist es
fur Unternehmen sinnvoll, die fur ihr Geschaft spezifi-
schen Einflisse und Parameter zu diskutieren und (ggf.
rollierend) anzupassen, um diese dann auch planerisch
in unterschiedlichen Szenarien zu berticksichtigen.
Das friihzeitige Auseinandersetzen mit der eigenen
Unternehmenssituation ermdglicht eine professionelle
Reaktionsfahigkeit, die letztlich die Handlungsfahigkeit
sichert.

Wir unterstutzen Sie beim Abbau von Unsicherheit
durch ein erfahrenes und krisenerprobtes Team von
Spezialisten und evaluieren gemeinsam mit lhnen rele-
vante mogliche Szenarien und Handlungsalternativen.

Verstandnis der Kundensituation als Aus-
gangspunkt der wirtschaftlichen Stabili-
sierung

Das aktive Auseinandersetzen mit unterschiedlichen
Szenarien gibt dem Unternehmen Aufschluss und
Transparenz Uber seine Situation, die méglichen Risi-
ken und die Standfestigkeit des eigenen Business-Mo-
dells in Zeiten der Coronakrise. Klarheit iber den mog-
lichen Entscheidungs- und Handlungskorridor mit den
individuellen finanziellen Optionen ist entscheidend
fur den weiteren Erfolg und das saubere Mandvrieren
durch die Krise.
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