aren die zuriickliegenden Jahre fiir die Immobilienbranche und das Baugewerbe von Wachstum gepragt,
verschlechtert sich das Geschéftsklima signifikant. Unter den Akteuren des Immobilienmarktes machen sich
Unsicherheit und Zuriickhaltung breit. Wahrend die Corona-Pandemie nur ein kleiner, exogener Schock war, sind
die aktuellen polykrisenartigen Effekte eine ernstzunehmende Bewahrungsprobe fiir die Geschaftsmodelle der
Immobilienunternehmen. Stark steigende Baustoff- und Dienstleistungskosten, Energiekosten, Lieferengpéasse
und liberproportional gestiegene Refinanzierungskosten wirken disruptiv auf das operative Geschaft.

Je nach Geschaftsmodell miissen Unternehmer unterschiedliche Risiken steuern und Vorsorge treffen:

Inflation sowie Energiepreise in Verbindung mit fallenden Realléhnen belasten den Einzelhandel und damit die
Einzelhandelsvermieter. Diese werden mit Flachenreduktion, Kostensenkungsversuchen sowie Insolvenztatbestianden der
Einzelhandler konfrontiert.

Fir den klassischen Verwalter im Wohnsegment ergibt sich ein Vorfinanzierungsbedarf fiir seine Mieter durch die hohen
Energiepreise. Sofern die Mieter zahlungsféhig sind, werden die verauslagten Nebenkosten erst iiber die Nebenkosten-
abrechnung erstattet.

Seit 2022 sehen sich Bauunternehmen sowie Projektentwickler mit einer geanderten Marktlage konfrontiert. Fiir gestiegene
Bau- und Bodenpreise sind ganze Kauferschichten durch deren eingeschrianktes Finanzierungsumfeld weggebrochen. Der
Anstieg der Zinsen fiir die Immobilienfinanzierungen liberfordert viele Haushalte und unterschatzt die Anpassungsfihigkeit der
Unternehmen. Banken sind restriktiver bei der Darlehensvergabe geworden, schrinken die Kreditvergabe fiir Projektentwickler
grundsatzlich ein, reduzieren die Beleihungsobergrenzen oder fordern zusétzliche Covenants. Projekte miissen daher
rekalkuliert oder ganz storniert werden. Dies hat zu einem Riickgang der Auftragseingange und Baugenehmigungen gefiihrt und
fiihrt ab Herbst 2023 zu Unterauslastung von Kapazitaten.
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,Stark steigende Baustoff-, Dienst-
leistungs- und  Energiekosten  sowie
Lieferengpasse und Uberproportional
gestiegene Refinanzierungskosten wirken
disruptiv auf das operative Geschaft."

Doch wie kénnen Unternehmen diese Risiken und die damit einhergehenden Auswirkungen auf die Ertrags- und
Liquiditatssituation rechtzeitig erkennen und steuern? In der Praxis werden wir als Restrukturierungsexperten von
WAVYES erst einbezogen, wenn eine signifikante Ertragskrise oder sogar Insolvenztatbestinde, wie eine drohende
Zahlungsunfahigkeit, vorliegen. Ein Turnaround aus eigener Kraft ist dann oftmals nicht mehr zu schaffen. Neben
exogenen Griinden ist eine Hauptursache eine unzureichende finanzwirtschaftliche Friiherkennung.
Insolvenzgefahrdete Unternehmen kénnen Krisenindikatoren nicht antizipieren und GegenmaBnahmen rechtzeitig
einleiten.

Als Planungs- und Friihwarnsystem empfehlen wir die integrierte Unternehmensplanung. Sie gibt Aufschluss iiber die
mittelfristige Entwicklung der Ertrags-, Finanz- und Vermoégenslage des Unternehmens. Es werden unterschiedliche
Teilplanungen z. B. fiir Absatz, Projekte, Sachkosten und Personal verkniipft und wechselseitige Auswirkungen
dargestellt. Das Management wird friihzeitig liber die Einhaltung von Zielen und die mittelfristige Liquiditdtsentwicklung
informiert. Die integrierte Unternehmensplanung erlaubt somit einen Belastungstest der Elastizitat und ein
rechtzeitiges Einleiten von GegenmaBnahmen.

Jan Schonemann
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