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In der Studie "Betongoldrausch in Deutschland 2015"
haben wir Herausforderungen in der gewerblichen Im-
mobilienfinanzierung analysiert. "Paradiesische Zeiten
oder kurz vor der Katerstimmung?" lautete damals un-
sere Frage. Heute wissen wir: Uber einen Kater klagt
kaum jemand, auch wenn das Paradies noch ein Stiick
weit entfernt ist.

Die Anbieter fiir gewerbliche Immobilienfinanzierung,
insbesondere die Banken, bewegen sich in einem be-
sonderen Spannungsfeld: Qualitit, Effizienz, Geschwin-
digkeit — auf alle drei Faktoren kommt es an. Nun sor-
gen zwei Entwicklungen dafiir, dass die Dynamik in
diesem Spannungsfeld weiter zunimmt.

Erstens der Regulator: Kaum haben sich die Anbieter
den Forderungen von Basel III angepasst, steht bereits
Basel IV vor der Tiir. Nicht nur die Inhalte dieser Rege-
lungen stellen die Banken vor Herausforderungen. Auch
die Umsetzung der geforderten Mafdnahmen bindet Res-
sourcen — und genau diese Ressourcen fehlen, um not-
wendige Innovationen fiir den Kunden zu entwickeln.
Dass Innovationen heute wichtiger sind denn je, dafiir
sorgt das zweite Kernthema: die Digitalisierung. Wir
unterscheiden dabei drei Stufen von Verdnderungen:

1. Im ersten Schritt kdnnen und miissen mit
einfachen digitalen Mitteln bestimmte Be-
reiche der Wertschopfungskette effizienter
gestaltet und optimiert werden, um insge-
samt wettbewerbsfahig zu bleiben.

2. In einer zweiten Stufe bietet Digitalisierung
das Potenzial, die gesamte Wertschépfungs-
kette weiterzuentwickeln und durch Leis-
tungen, die das Kerngeschéft erganzen,
neue Profit Pools zu erschlieBen.

3. Was wir die dritte Stufe der Digitalisierung
nennen, ist schlieBlich die Offnung proprie-
tarer Finanzierungsplattformen zu einem
Open-Architecture-Modell: Die Banken
bleiben fiir die bedeutsame Kundenschnitt-
stelle verantwortlich, 6ffnen aber ihre Platt-
form fiir weitere Anbieter. Dieser Schritt
bietet den Akteuren die Moglichkeit, Ge-
schiaftsmodelle ganz neu auszurichten. Ein
bahnbrechender Wandel, fiir den bislang
noch kein Anbieter der gewerblichen Immo-
bilienfinanzierung in Deutschland den Mut
gefunden hat. Dabei gibt es fiir alle Akteure
viel zu gewinnen: fiir die Kunden und Investo-
ren, aber auch fiir die klassischen Anbieter
gewerblicher Immobilienfinanzierungen.

Dieser letzte Schritt stellt die Akteure ohne Zweifel vor
grofse Herausforderungen. Sie missen Abldufe und Pro-
zesse neu denken, der Aufbau der offenen digitalen
Strukturen funktioniert nicht ohne technisches Know-
how. Daher ist es wichtig, dass sich Banken Unterstiit-
zung holen - unter anderem auch von Fin-Techs, die sie
bisher zu oft als blof3e Konkurrenten sehen.

Die Offnung der Finanzierungsplattform ist damit auch
ein Sinnbild fiir die Offnung des gesamten Segments
der gewerblichen Immobilienfinanzierung: Regulatorik
und steigende Kundenanforderungen bauen weiterhin
Druck auf - die Reaktion kann nur darin bestehen, inno-
vativ zu sein, sich auf eigene Stédrken zu besinnen und
gleichzeitig Impulse von aufden zu holen.
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1. Marktumfeld schafft Spielraum fiir eine Weiterentwicklung
der Geschaftsmodelle

2. Digitalisierung und Weiterentwicklung der
Wertschopfungskette

3. Neuausrichtung des Geschaftsmodells mithilfe von
Open-Architecture-Plattformen
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Kapitel 1:

Das Marktumfeld
schafft Spielraum fur
eine Weiterentwicklung
der Geschaftsmodelle

Dabei steigen aber sowohl auf der Nachfrage- als
auch auf der Angebotsseite die Anforderungen.




NACHFRAGESEITE: HOHE ANFORDERUNGEN AN
DEN KREDITGEBER

Mit fast 650 Mrd. Euro (2016) liegt das Finanzierungs-
volumen in der gewerblichen Immobilienfinanzierung
in Deutschland deutlich tiber den Werten der vergange-
nen Jahre. Nach wie vor sind kapitalmarktorientierte
Investoren die grofdte Nachfragergruppe - sie stehen fiir
mehr als ein Drittel des gesamten Finanzierungsvolu-
mens. Eine weitere grof3e Gruppe bilden private profes-
sionelle Investoren ohne Kapitalmarktbezug.

Unsere Vorhersagen aus der Studie "Betongoldrausch in
Deutschland 2015" haben sich bestétigt: Der Markt fiir
gewerbliche Immobilienfinanzierung wichst weiter, In-
vestitions- und Transaktionsvolumina steigen kontinu-
ierlich, und die Makrotrends Konsolidierung, Kapital-
marktorientierung und Professionalisierung, die wir
Anfang 2015 erkannt haben, tiben weiterhin grofsen Ein-
fluss aus.

Das Ubernahmekarussell dreht sich dabei unvermindert
weiter. Seine Dynamik hat in den vergangenen 24 Mona-
ten einen neuen Hohepunkt erreicht, wenngleich die
Ubernahmen der Deutsche Wohnen durch Vonovia und
der LEG durch die Deutsche Wohnen gescheitert sind.
Auch steigt kontinuierlich die Zahl der Investoren, die
statt eines klassischen Bankkredits den Kapitalmarkt
nutzen, sei es durch die Aufnahme von zusitzlichem Ei-
genkapital oder durch Anleihen. Begiinstigt wird diese
Entwicklung durch das derzeit niedrige Zinsumfeld.
Hinzu kommt, dass immer mehr internationale Markt-
teilnehmer die Attraktivitdt des deutschen Marktes er-
kennen und aktiv werden. Diese stetig wachsende Kun-
dengruppe wird weiter an Bedeutung gewinnen.
Zugleich sind neue einflussreiche Entwicklungen hin-
zugekommen. Das Brexit-Referendum wird insbeson-
dere in Frankfurt am Main und Berlin die Nachfrage
nach Wohn- und Gewerbeimmobilien ankurbeln. Ob
sich aus dem Ausstieg der Briten aus der EU auch mit-
tel- und langfristig ausschliefilich positive Impulse fiir
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den deutschen Markt ergeben, ist umstritten und wird
sich frithestens zeigen, wenn die Verhandlungen abge-
schlossen sind.

Wihrenddessen ist zu beobachten, dass Makler im Be-
reich der Finanzierung eine gréfsere Rolle spielen. Klas-
sische Immobilienmakler sind deutlich frither als die
Kreditgeber in den Kaufprozess involviert und geniefden
das Vertrauen der Investoren. Dariiber hinaus lassen
sich auch erste Anhaltspunkte erkennen, dass sich das
Modell des dedizierten Finanzierungsbrokers, das in
den USA lidngst etabliert ist, nach Europa ausbreitet.
Dieser Trend sollte nicht unterschitzt werden. Sobald
klassische Makler ihr Angebot merklich ausbauen und
Finanzierungen anbieten bzw. vermitteln oder sich das
amerikanische Konzept des Finanzierungsbrokers in
Deutschland durchsetzt, besteht fiir Banken die Gefahr,
dass sie von der unmittelbaren Kundenschnittstelle ver-
drangt werden. Sie sind deshalb gut beraten, eine Stra-
tegie zu entwickeln, mit der sie ihre wertvolle Position
am Kunden verteidigen.

Erkennbar ist auch, dass die Anforderungen der Inves-
toren an den Kreditgeber kontinuierlich steigen: Neben
Fachkompetenz legen Investoren zunehmend Wert auf
eine hohe Kundenorientierung, z.B. in Form von digita-
len Kundenschnittstellen. Investoren erwarten heute
von den Kreditgebern schnelle, effiziente sowie kosten-
gilinstige Prozesse und wiinschen sich eine hohe Flexibi-
litat in der Zusammenarbeit, dazu eine exzellente Quali-
tdt und hohe Verldsslichkeit. Konnten sich die Banken
bislang bereits durch einzelne dieser Merkmale wie eine
hohe Verlésslichkeit oder schnelle Antwortzeiten bzw.
einen giinstigen Preis positionieren, so fordern Kunden
diese heute zunehmend umfassend und gleichzeitig.
Dieser neue Anspruch stellt die Anbieter vor grofde Her-
ausforderungen. Wer ihm gerecht werden und den Kun-
den an der Schnittstelle tiberzeugen will, muss klassi-
sche Prozesse und Geschéftsmodelle auf den Priifstand
stellen.
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A: Kapitalmarktorientierte Investoren und private Investoren bilden die gréBten Investorengruppen.
Investorengruppen in der gewerblichen Immobilienfinanzierung 2016 [Mrd. EUR].

FINANZIERUNGSVOLUMEN
[Mrd. EUR]
Kommunale/gemeinniitzige Wohnungsunternehmen
(6ffentliche Wohnungsbauunternehmen’,
Wohnungsgenossenschaften)
-90
Kapitalmarktorientierte Investoren
I~ (private Wohnungsunternehmen, Immobilienunternehmen/
REITs)
-250
Gewerbliche Fonds ) )
Investoren (offene Spezial-AlF, geschlossene Spezial-AlF,
offene Publikums-AlIF, geschlossene Publikums-AlF)
=110
Immobilienentwickler
(Gewerbeimmobilienentwickler, Bautrager)
-40
Private Investoren (nicht kapitalmarktorientiert)
(private Profi-Investoren, mittelsténdische Immobilien-
unternehmen, Family Offices)
=160

SUMME: -650

INVESTITIONSVOLUMEN
ca. 2.700 Mrd. EUR

1 Inkl. kirchlicher Wohnungsbauunternehmen

Quelle: Bundesbank, Statistische Amter des Bundes und der Linder, Unternehmensangaben, Verbandsstatistiken, Roland Berger Marktmodell
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Unverindert hohe Dynamik bei Ubernahmen sowie verstirkte Orientierung am Kapitalmarkt.
Ursachen sind u.a. niedrige Zinsen und die hohe Attraktivitat des Standorts Deutschland.

ADLER Real Estate Gibernimmt die Westgrund AG
mit einem Portfolio von ca. 20.000 Objekten

alstria Gbernimmt die Deutsche Office AG

mit einem 1,8 Mrd. EUR grof3en Portfolio TLC startete

im Juni 2017
ein 6ffentliches
Ubernahme-
angebot fir

DEMIRE Gibernimmt einen Mehrheits-
anteil der Fair Value REIT AG mit

Vonovia Gbernimmt die
Osterreichische Conwert

einem 293 Mio. EUR groRRen Portfolio fur 1,6 Mrd. EUR die WCM
-0-@ O -@-0- 4
10.06.2016 —
10.06.2022
VONOVIA
Festverzinsliche Anleihe
500 Mio. EUR
(0,875%)
25.02.2016 - 02.02.2022 10.06.2016 —
Festverzinsliche Anleihe VONOVIA
500 Mio. EUR Festverzinsliche Anleihe
(0.250%) 500 Mio. EUR
(1,500%)
KAPITALMARKTORIENTIERUNG: 01.01.2017
EK/FK-AUFNAHMEN 01.01.2022
= Eigenkapitalaufnahme DEMIRE

= Eigen-/Fremdkapitalaufnahme
XXX = Fremdkapitalaufnahme

Quelle: Unternehmensangaben, Roland Berger

Festverzinsliches
Schuldscheindarlehen

148 Mio. EUR
(4,100%)
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ANGEBOTSSEITE: SPANNUNGSFELD AUS
QUALITAT, EFFIZIENZ UND GESCHWINDIGKEIT
Anbieter gewerblicher Immobilienfinanzierungen
kdmpfen nach wie vor mit dem anhaltenden Niedrig-
zinsumfeld und der daraus resultierenden Uberliquidi-
tdt im Markt. 2016 sind die Margen leicht gesunken.
Deutsche Banken verdienten Margen von durchschnitt-
lich etwa 100 bis 120 Basispunkten in der Bestands-
finanzierung in Deutschland. Das Neugeschiftsvolu-
men ist dafiir bei den meisten Hdusern tiber die letz-
ten drei Jahre gestiegen. Allerdings belasten die star-
ken Abfliisse durch aufierordentliche Tilgungen die
Akteure: Hohe Neugeschiftszahlen fiihren nicht zu ei-
nem (signifikanten) Wachstum der Ertrédge, sondern
sind notwendig, um den zinstragenden Bestand auf
Ebene der Einzelinstitute konstant zu halten - tenden-
ziell zu niedrigeren Margen und weniger vorteilhaften
Konditionen.

Alternative Fremdkapitalgeber sorgen dafiir, dass der
Wettbewerb auf dem deutschen Markt fiir gewerbliche
Immobilienfinanzierungen zunimmt. Aufgrund des an-
haltenden Niedrigzinsumfelds sind institutionelle In-
vestoren wie Versicherungen, Pensionskassen und Ver-
sorgungswerke auf der Suche nach Investitionen mit
attraktiven Risiko-Rendite-Profilen - und steigen zu-
nehmend in die Assetklasse der Kredite ein. Verstirkt
wird diese Entwicklung durch eine Anderung im Kapi-
talanlagegesetzbuch der Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin): Finanzinvestoren wie
Private-Equity-Haduser sowie Private-Debt-Funds und
Hedgefonds diirfen demnach in einem definierten Rah-
men Darlehen direkt an Unternehmen vergeben, ohne
als Kreditinstitut im Sinne des Kreditwesengesetzes
(KWG) eingestuft zu werden. Die fiir Banken geltenden
strengen regulatorischen Auflagen entfallen hier weitge-
hend. Diese neuen Wettbewerber im Markt fiir gewerb-
liche Immobilienfinanzierungen werden fiir bestehen-
de Anbieter zu einer zunehmenden Konkurrenz.

Uber alle Sektoren hinweg (privat, genossenschaftlich,
offentlich) sind erste Konsolidierungen angestof3en
bzw. finden erste Uberlegungen statt. Besonders zu er-
wihnen sind die Fusion der WL Bank und DG HYP so-
wie Uberlegungen zum Verkauf der Deutschen Hypo.
Dariiber hinaus sind Auswirkungen der vollstindigen
Integration der Postbank in den Deutsche-Bank-Kon-
zern und des Verkaufsprozesses der HSH nicht auszu-
schlief3en. Es ist davon auszugehen, dass bis zum Jahr
2020 weitere Konsolidierungsschritte erfolgen werden.
Angesichts der Herausforderungen durch sinkende
Margen, neue Wettbewerber und verstdrkte Marktkon-
solidierung wird deutlich, wie wichtig es fiir Banken ist,
das Spannungsfeld von Qualitét, Geschwindigkeit und
Effizienz aktiv anzugehen.

Hierbei spielen die Themen "Regulierung” und "Digitali-
sierung" eine besondere Rolle fiir die Weiterentwicklung
der gewerblichen Immobilienfinanzierung: Regulatori-
sche Anforderungen wirken sich negativ auf die Eigenka-
pitalrentabilitét aus und machen das Geschiift teurer. Die
Geschifte miissen mit mehr Eigenkapital hinterlegt wer-
den, der Eigenkapitalverzinsungsanspruch bleibt jedoch
auf einem hohen Niveau. Dieser Herausforderung miis-
sen die Institute mit Effizienzsteigerungen sowie Maf3-
nahmen entgegenwirken, die das Eigenkapital entlasten.
Die neuen technischen Moglichkeiten der Digitalisierung
erlauben es Banken, grof3e Teile der Wertschopfungskette
digital zu unterstiitzen und teilweise zu automatisieren,
sodass sie ihre Prozessgeschwindigkeit erhthen kénnen.
Durch Fokussierung auf die Bediirfnisse des Kunden und
Erhohung der Transparenz steigt auch die Qualitit. Weil
vorher manuelle Arbeitsschritte wegfallen, wirkt sich dies
auch auf die Effizienz aus. In einem weiteren Schritt lasst
sich die Wertschopfungskette gezielt weiterentwickeln
und in letzter Instanz das gesamte Geschéiftsmodell neu
ausrichten. Hierbei gilt es, die Individualitit des Geschéfts
und Angebots aufrechtzuerhalten, um Kundenbediirfnis-
se zu adressieren und eigene Stirken auszuspielen.
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HypoVereinsbank zuletzt fithrend im Neugeschéft mit 8 Mrd. EUR in 2016 und 5,8 Mrd. EUR in 2015.
Gewerbliche Immobilienfinanzierung Deutschland [Mrd. EUR].

BESTAND 2016
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Neugeschaft Gesamtjahr 2015 Neugeschéft Gesamtjahr 2016

Quelle: JLL, Unternehmensinformationen, Roland Berger
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Basel IV bedeutet fiir gewerbliche Immobilienfinanzierer h6here
Risikogewichte. Diese hoheren Risikogewichte binden mehr Eigen-
kapital und machen es kiinftig zu einem noch kostbareren Gut.

REGULATORISCHE DYNAMIK BLEIBT
UNGEBROCHEN STARK

Seit der globalen Finanzkrise 2008/09 beobachten wir eine
starke Dynamik bei der Regulierung von Banken. Die Umset-
zung der regulatorischen Anforderungen hat unmittelbare
inhaltliche Folgen. Hinzu kommen hohe direkte und indirek-
te Kosten bei der Implementierung, z.B. durch die Bindung
von Management-Ressourcen. Banken stecken daher in ei-
nem doppelten Dilemma: Die steigenden regulatorischen
Anforderungen sorgen dafiir, dass klassische Geschaftsmo-
delle an Attraktivitat verlieren; weil aber die Umsetzung der
Vorgaben viele Ressourcen bindet, fehlen Kapazitaten, um
eine echte Weiterentwicklung der Geschaftsmodelle voran-
zutreiben.

Viele Institute haben mit sehr hohem Einsatz gerade erst die
Basel-lll-Anforderungen umgesetzt: Liquidity Coverage Ratio
(LCR), Net Stable Funding Ratio (NSFR) und Leverage Ratio
(LR). Nun baut sich die néchste Welle auf: Basel IV istim Kern
eine Weiterentwicklung der unter Basel lll subsumierten Vor-
schriften.

Die konkrete Ausgestaltung und Validierung von Basel |V
bleibt mit Abschluss dieser Studie unklar, da sich aufgrund
der unterschiedlichen Geschéaftspraktiken und damit Interes-
senslagen (On- vs. Off-Balance-Sheet-Geschéft) eine Eini-
gung zwischen den USA und europédischen Landern verzégert.
Es kristallisiert sich jedoch heraus, dass Banken sich in vier
Themenfeldern anpassen miissen:

1. Vermehrter Einsatz von Risikotreibern bei
der Bestimmung der Risikogewichte

2. Hohere Granularitidt und Standardisierung
von Risikomodellen

3. Einfiihrung von Capital Floors und
Reduktion pauschaler Gewichte

4. Reduktion von Kreditrisikominderungs-
techniken fiir Banken, die dem Kredit-
standardansatz folgen.



Gehen wir von der aktuellen Fassung aus, dann betrifft Basel IV
sowohl Banken, die dem Kreditstandardansatz (KSA) folgen,
als auch Hauser, die den individuelleren und komplexeren, auf
internen Ratings basierenden Ansatz (IRBA) implementiert ha-
ben. Letzteres trifft auf fast alle reinen gewerblichen Immobili-
enfinanzierer in Deutschland zu.

AUSWIRKUNGEN VON BASEL IV AUF
GEWERBLICHE IMMOBILIENFINANZIERER

Banken, die dem auf internen Ratings basierenden Ansatz fol-
gen, missen mit hoheren Eigenkapitalanforderungen rech-
nen. Die Einfiihrung von strengeren Capital Floors gibt Unter-
grenzen von Risikogewichten und/oder Eigenkapitalanforde-
rungen vor. Diese basieren auf dem Kreditstandardansatz
(KSA) und einzelnen Kalibrierungsfaktoren.

Beim Kreditstandardansatz werden im Rahmen der zurzeit
geltenden Basel-llI-Vorschriften bestimmten Assetklassen
(beispielsweise Wohnimmobilienkrediten) bei der Berech-
nung der risikogewichteten Aktiva (RWA) pauschale Risiko-
gewichte zugewiesen. Unter Basel IV sind diese Gewichte
grundsétzlich héher angesetzt, die Berechnung erfolgt also
konservativer. Die Gewichte werden zudem nicht mehr pau-
schal vorgegeben, sondern missen sich starker an konkreten
Risikotreibern wie dem Loan-to-Value orientieren. Auf diese
Weise erhdht sich die Risikosensitivitat deutlich. Die Umset-
zung der Vorschriften fiihrt zu steigenden Risikogewichten:
Bei wohnwirtschaftlich genutzten Immobilien von pauschal
25% auf bis zu 120%, bei gewerblich genutzten Immobilien
sogar auf bis zu 130%.

DAS KREDITRISIKO WIRD SCHWIERIGER ZU
MANAGEN SEIN

Dariiber hinaus wird es fiir Banken schwieriger, das Kreditri-
siko zu mindern, beispielsweise durch das Hinterlegen von
Sicherheiten. Deren Anerkennung wird im neuen Regelwerk
restriktiver gehandhabt als bisher. Dariiber hinaus erfordern
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die neuen Ansétze eine merkliche Ausweitung der Datenbasis,
z.B. historische Zeitreihen und Marktdatengranularitat fir die

Verwendung interner Marktpreisrisikomodelle.

Gewerbliche Immobilienfinanzierer miissen nach Basel IV mit
deutlich hoheren Gewichten bei der Berechnung der risikoge-
wichteten Aktiva rechnen. Damit steigen die Eigenkapitalan-
forderungen an ihre Aktivitaten.

Doch damit nicht genug. Auch die Vorschriften unter IFRS 9

zur Wertberichtigung von notleidenden Krediten werden bei-
spielsweise das Kreditvergabeverfahren der Banken nachhal-
tig beeinflussen, da sie sich direkt auf die Gewinn- und Ver-
lustrechnung der Hauser auswirken.

Die regulatorischen Anpassungen setzen somit auch weiter-
hin die Profitabilitdt gewerblicher Immobilienfinanzierer un-
ter Druck. Sie legen zudem nahe, dass sich die Anbieter ver-
starkt Gedanken Uber ihre Geschéftsprozesse und das

Geschaftsmodell machen. Es gibt keine Alternative zur Um-
setzung der Vorgaben. Daher muss es fiir die Banken darum

gehen, Innovationen zu entwickeln, die an anderer Stelle das

Geschéft positiv beeinflussen.
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Kapitel 2:

Effiziente Weiterent-
wicklung der gesamten
Wertschopfungskette
durch Digitalisierung

Digitalisierung unterstutzt bei Optimierung,
Weiterentwicklung und Neuausrichtung.




Das Marktumfeld in der Finanzdienstleistungsbranche

ist generell einem dynamischen Verdnderungsprozess

unterworfen. Gewerbliche Immobilienfinanzierer re-
agieren unterschiedlich auf diese Situation:

1. Zahlreiche Institute haben innerhalb der bestehen-
den Geschiftsmodelle Programme zur Effizienzstei-
gerung angestofden.

2. Einige fokussieren sich zunehmend auf das margen-
starkere Auslandsgeschift. So ist die pbb verstérkt in
den USA aktiv, die Helaba expandiert nach Skandina-
vien und die Aareal stiarkt weiterhin ihr Geschéft in
zahlreichen europiischen und aufdereuropéischen
Mirkten.

3. Dartiiber hinaus begegnen Anbieter dem intensiveren
Wettbewerb, indem sie bewusst Nischenmérkte und
-produkte bedienen (z.B. geografisch) und davon pro-
fitieren, dass der Wettbewerb dort geringer ist.

Die Potenziale der Digitalisierung, die iiber Automatisie-

rung und Kostensenkung hinausgehen, stehen dagegen

noch nicht so sehr im Fokus. Dabei ist dieser Trend ein
wesentlicher Treiber fiir Verdnderungen in der gesamten

Finanzdienstleistungsbranche. Auch fiir gewerbliche Im-

mobilienfinanzierer ist Digitalisierung duflerst relevant -

und sie ist weit mehr als ein reines IT-Thema, sondern
beeinflusst die gesamte Wertschopfungskette.

Digitalisierung kann in drei Entwicklungsstufen be-

riicksichtigt werden:

1.In einer ersten Stufe wird sie als Instrument zur Opti-
mierung (Automatisierung) der bestehenden Wert-
schopfungskette betrachtet. Ziel ist es, durch effizien-
tere Prozesse Kosten zu sparen und auch das
Kundenerlebnis durch eine effiziente und transparen-
te Kundenschnittstelle zu verbessern.

2. In einer zweiten Stufe wird Digitalisierung als Instru-
ment zur Weiterentwicklung der Wertschopfungsket-
te verstanden (neue Services). Auf diese Weise lassen
sich neue Ertrige generieren.
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3. In einer dritten Entwicklungsstufe ermoglicht Digitali-
sierung die grundlegende Neuausrichtung des Ge-
schiftsmodells, die sowohl mit Ertragssteigerungen
als auch mit Kosteneinsparungen einhergeht (siehe
Open-Architecture-Modelle in Kapitel 3 dieser Studie).

OPTIMIERUNG SENKT KOSTEN UND STEIGERT
DIE EFFIZIENZ

Im Privatkundengeschiéft ist das Thema Digitalisierung
schon deutlich weiter vorangeschritten als im Firmen-
kundengeschift. Das liegt vor allem am hoéheren Stan-
dardisierungsgrad in den Prozessen sowie daran, dass
die Produkte weniger komplex sind. Dank technologi-
scher Entwicklungen lassen sich aber zunehmend auch
Bereiche des Firmenkundengeschifts digitalisieren —
und bis zu einem gewissen Grad auch automatisieren.
Dieser Entwicklung sollten sich die Anbieter gewerbli-
cher Immobilienfinanzierungen nicht entziehen.

Ein Blick auf die deutschen gewerblichen Immobilienfi-
nanzierer zeigt jedoch, dass viele Akteure im Hinblick
auf die Optimierung, Digitalisierung und Automatisie-
rung ihrer Prozesse noch ganz am Anfang stehen. Insbe-
sondere die Kundenschnittstelle ist haufig grofitenteils
analog gestaltet - und das, obwohl Kunden zunehmend
digitale Losungen erwarten.

Wer iiber Digitalisierung nachdenkt, sollte die Wert-
schopfungskette ganzheitlich betrachten. In einem ers-
ten Schritt werden bestehende Prozesse vor dem Hinter-
grund technischer Moglichkeiten kritisch tberprift,
vom Kunden ausgehend neu gedacht und optimiert.
Gewerbliche Immobilienfinanzierer sollten sehr genau
analysieren, welcher Automatisierungsgrad bei ihren
Prozessen moglich und auch sinnvoll ist.

Ein Beispiel hierfiir ist die Einfithrung eines Kundenin-
terface, das den Datenaustausch und die Interaktion
mit den Kunden vereinfacht sowie die Prozesstranspa-
renz fiir den Kunden erhoht. Wenn man es dariiber hin-
aus schafft, manuelle und oftmals fiir die Mitarbeiter
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Digitalisierung kann in drei aufeinander aufbauenden Entwicklungsstufen erfolgen.

Entwicklungsstufen der Digitalisierung.

1.

2.

3.

Optimierung und
Digitalisierung der
bestehenden Wert-

schépfungskette

v

KOSTEN/
EFFIZIENZ

Quelle: Roland Berger

Weiterentwicklung
der Wertschopfungs-
kette

v

ERTRAG

Nachhaltige
Neuausrichtung des
Geschéftsmodells

v

KOSTEN/

ERTRAG  ErpiziENz



lastige Aufgaben, wie die Ubertragung von Daten aus
Quelldokumenten in bankeigene Systeme, zu automati-
sieren, kann die durchschnittliche Bearbeitungszeit ei-
nes Kreditantrags bis zur Auszahlung deutlich gesenkt
werden. Der Austausch mit dem Kunden wird von admi-
nistrativen Aufgaben befreit, sodass sich die Mitarbeiter
darauf konzentrieren kénnen, die Kundenbeziehung zu
pflegen und auszubauen.

So lasst sich bereits mit relativ einfachen Mafinahmen
eine hohere Digitalisierung (wenn auch keine vollstidn-
dige Automatisierung) der Wertschopfungskette errei-
chen. Die Anbieter gewerblicher Immobilienfinanzie-
rungen, die ihre Prozesse digitalisieren, werden
kiinftig von Kostensenkung, Effizienzsteigerung und
einer besseren Kundenbeziehung profitieren. Wer zu
lange zogert, riskiert hingegen einen Wettbewerbs-
nachteil.

WEITERENTWICKLUNG DER WERT-
SCHOPFUNGSKETTE ZUR ERTRAGSSTEIGERUNG
Eine optimierte, digitalisierte und teilweise automati-
sierte Prozesskette erlaubt es, ganz gezielt einzelne
Wertschopfungsstufen weiterzuentwickeln. Dabei kon-
nen die Akteure auf die Erfahrungen aus anderen Bran-
chen zuriickgreifen und auch externe, branchenfremde
Dienstleister einbinden, um alternative Erldsmodelle zu
entwickeln. Ertrdge lassen sich ndmlich nicht nur durch
die Bereitstellung des Kernprodukts generieren, son-
dern beispielsweise auch durch die sinnvolle Vermark-
tung gewonnener Daten.

Ein Beispiel fiir die Weiterentwicklung der bestehenden
Wertschopfungskette und Erschliefiung neuer Ertrags-
quellen ist die Bereitstellung neuer Dienstleistungen.
Dies sind tblicherweise Angebote aus dem direkten Be-
reich rund um die Immobilie, beispielsweise Soft-
ware-Applikationen fiir das Portfolio- oder Objektma-
nagement, fiir das Risikomanagement oder fiir die
Kreditverwaltung und Zahlung.
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Digitalisierung hilft
nicht nur, Kosten zu
senken,

Dartiiber hinaus lassen sich aber auch neue Kundenseg-
mente erschliefen, die bisher - etwa aufgrund von Her-
ausforderungen bei der Risikoeinschétzung - schwer zu
bewerten sind. Ublicherweise basiert die Risikoein-
schiatzung bei Hypothekenbanken auf Informationen
zum Objekt und zum Kreditnehmer, die der Kunde (so-
wie am Prozess beteiligte Dritte) bereitgestellt haben,
und erfolgt weitgehend manuell. Durch den Zukauf
strukturierter digitaler (Meta-)Daten lassen sich vorhan-
dene Informationen besser verstehen und sinnvoll ein-
werten. Mit den neuen Erkenntnissen kann es moglich
sein, neue Angebote fiir Mirkte oder Segmente zu ent-
wickeln, die zuvor risikotechnisch nicht bewertet wer-
den konnten.

Weitergedacht konnen auch die Ergebnisse der Risiko-
einschétzung als "Produkt” gesehen und verkauft wer-
den, z.B. um Investoren in der Kaufentscheidung bei
Spezialimmobilien oder in B-Lagen zu unterstiitzen.
Diese Beispiele zeigen: Digitalisierung ermoglicht es,
die Wertschopfungskette weiterzuentwickeln und neue
Ertragsquellen zu erschliefen. Ein Beispiel fiir die wei-
tergehende Neuausrichtung des Geschéftsmodells sind
Open-Architecture-Modelle, die wir im Folgekapitel né-
her betrachten.
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Kapitel 3:

Neuausrichtung des
Geschaftsmodells
mithilfe von Open-
Architecture-Plattformen

Win-win-win-Situation fur Banken, Kredithehmer
und Investoren.




Erste Ansétze, die Wertschopfungskette zu digitalisieren
und zu automatisieren, sind bei gewerblichen Immobili-
enfinanzierern in Deutschland bereits zu beobachten.
Akteure, die durch einen hohen Grad an Digitalisierung
und (Teil-)Automatisierung ihr Geschéftsmodell kom-
plett neu ausrichten, gibt es bisher aber kaum.
Open-Architecture-Modelle bei Finanzdienstleistungen
sind bereits in zahlreichen Segmenten etabliert: Ange-
fangen im Fondsvertrieb, wo Banken seit Jahrzehnten
Fonds konzernfremder Asset Manager vertreiben. Man
kennt sie auch im Bereich der privaten Baufinanzierun-
gen, wo Grofsbanken heute Baufinanzierungen von Drit-
tanbietern tiber ihr Filialnetz vertreiben, oder beim Ta-
ges-und Festgeld, wo eine deutsche Grof$bank mit einem
FinTech-Partner Tagesgeldanlagen bei verschiedenen
Banken anbietet. Firmenkundenkredite werden der
néchste Schritt sein: Dort sind erste Ansitze erkennbar,
indem Banken ihren Kunden selbst aufgelegte Debt
Funds als alternative Finanzierungsvehikel anbieten.
Ubertrigt man das Open-Architecture-Modell auf die
gewerbliche Immobilienfinanzierung, so entsteht eine
Idee davon, wie eine solche Neuausrichtung aussehen
kann - und welche Potenziale sie mit sich bringt.
Grundlegender Gedanke ist die Offnung bereits beste-
hender Finanzierungsplattformen von Hypothekenban-
ken mithilfe der Digitalisierung. Bei einem solchen
Open-Architecture-Modell besetzt die Bank nach wie vor
die Kundenschnittstelle; bestehende Wertschopfungs-
stufen im Finanzierungsprozess (bis hin zur Kapitalbe-
reitstellung selbst) sowie neue Wertschopfungsstufen
aber werden fiir Drittanbieter ge6ffnet, um einen Mehr-
wert fiir den Kunden zu schaffen.

WIE OPEN-ARCHITECTURE-MODELLE

AUSSEHEN KONNEN

Wer mit Open-Architecture-Modellen seine Finanzie-
rungsplattform 6ffnet, muss die einzelnen Wertschop-
fungsstufen klar voneinander abgrenzen. Zu diesen
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Stufen zdhlen z.B. die Beratung an der Kundenschnitt-
stelle, die Strukturierung der Finanzierungslésung,
die Objektbewertung, die Risikobeurteilung, die Fi-
nanzierung, das laufende Monitoring oder die Abwick-
lung.

Bei Open-Architecture-Modellen besetzt die Bank wei-
terhin die bedeutsame Kundenschnittstelle (Beratung,
Strukturierung, Risikoanalyse). Alle tibrigen Wertschop-
fungsstufen kénnen theoretisch von Drittanbietern er-
bracht werden. Dies gilt auch fiir die Bereitstellung von
Kapital, die bisher als Kernleistung der Bank angesehen
wurde. Potenzielle Investoren kdnnen neben anderen
Banken auch Fremdkapitalgeber wie institutionelle An-
leger (Versicherungen, Pensionskassen und Vorsorge-
einrichtungen) oder Debt Funds sein.

KLASSISCHE FINANZIERUNG ALS
AUSLAUFMODEL?

Insbesondere am Punkt der Finanzierung erkennt man
den grundsitzlichen Wandel im Selbstverstdndnis, der
sich vollziehen muss, damit ein Plattformmodell erfol-
greich sein kann. Nicht die Bereitstellung von Kapital
ist zukiinftig die Kernkompetenz, sondern der Kunden-
kontakt, die Risikoanalyse sowie Strukturierungs-
kompetenz.

Der Vorteil des Open-Architecture-Modells liegt zum ei-
nen darin, dass die Wertschopfungsschritte tiberwie-
gend vom effizientesten Anbieter erbracht werden, was
sich auf Qualitit und Geschwindigkeit auswirkt und das
in Kapitel 1 beschriebene Spannungsfeld entlastet. Zum
anderen konnen teilnehmende Investoren mit ihren un-
terschiedlichen Risikoprofilen ein breiteres Spektrum
an Finanzierungsleistungen anbieten.

Aufgrund ihrer besonderen Position an der Schnittstelle
zum Kunden sind Banken bestens aufgestellt, diese
Open-Architecture-Modelle aufzubauen. Sie verfiigen tiber
tiefe Marktkenntnisse und umfassende Erfahrungen in
allen relevanten Bereichen der gewerblichen Immobilien-
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Eine Offnung der Finanzierungsplattform erméglicht zahlreiche neue Angebote -

die Bank behilt die Hoheit iiber den Kundenzugang.
Schematische Darstellung: Offnung der Plattform.

FINANZIERUNGSPLATTFORM

OFFNUNG DER PLATTFORM FUR

HEUTE DRITTANBIETER
Investorengruppen
Angebote Andere Banken
bei Offnung Versicherungen, Pensionskassen und
P SR P P PP PPT I ERE PR PP PP | 3 Versorgungswerke

Bestehende
Angebote,
z.B.
klassischer
Kredit,
Development
-Finanzierung

Quelle: Roland Berger

finanzierung: von der Strukturierung iiber die Risikobe-
wertung bis hin zur laufenden Pflege und Abwicklung in
Schieflage geratener Félle. Diese Position als Qualitéts-
fuhrer gilt es zu nutzen und gezielt weiterzuentwickeln.
In der gewerblichen Immobilienfinanzierung haben Ban-
ken im Vergleich zu anderen Finanzierungsformen einen
klaren Wettbewerbsvorteil gegentiiber segmentfremden
Anbietern (z.B. Check24), weil die Geschaftskomplexitit
spezielles Wissen und besondere Erfahrung erfordert
(mehr als etwa bei Konsumentenkrediten). Dieser Vor-
sprung ermoglicht es etablierten Anbietern, die Schnitt-
stelle als "First Mover" zu besetzen.

Funds (Private Equity, Debt Funds und Hedgefonds)

Zusatzleistungen

Erstellung Beleihungswert-Gutachten, Bereitstellung
von Versicherung (z.B. Unwetter), Ubernahme der
Baufortschrittskontrollen bei Development-Finanzie-
rungen, Miet- und Immobilienmanagement etc.

VORTEILE FUR KREDITNEHMER,

BANKEN UND INVESTOREN

Da sich aus dem Open-Architecture-Modell Vorteile fiir
Kreditnehmer, Bank und Investoren ergeben, kann man
von einer echten Win-win-win-Situation sprechen.
Kreditnehmer erhalten tiber den bekannten Bankkon-
takt Zugang zu verldsslichen Finanzierungen. Das Ange-
botsspektrum erweitert sich hinsichtlich Laufzeit, Volu-
men, Risikoklasse oder Objektkategorie fiir sie deutlich.
Die geoffnete Finanzierungsplattform bietet dem Kun-
den mehr Markttransparenz und eine breitere Produkt-
und Konditionenauswahl — der Komfortgrad fiir Kunden



steigt. Auch profitiert der Kreditnehmer vom geringeren
Aufwand: Nach dem Datenaustausch mit dem Kundenbe-
treuer seiner Bank erhélt er mehrere Finanzierungsange-
bote aus einer Hand und muss somit nicht zahlreiche
Gespriache fithren, mehrere Male Unterlagen bereitstel-
len oder Riickfragen beantworten.

Die Bank profitiert vor allem davon, dass sie die Kunden-
schnittstelle gegeniiber anderen Wettbewerbern vertei-
digt. Mehr noch: Sie stirkt ihre Position, indem sie diese
Schnittstelle zum Kunden aktiv ausgestalten kann. Auch
steigt die Effizienz: Vertriebsmitarbeiter und Mitarbeiter
in der Risikobeurteilung sind besser ausgelastet; der
zeitliche Aufwand fiir Deals, an denen die Bank letztlich
nichts verdient, geht entscheidend zuriick. Die Bank er-
weitert ihr Ertragspotenzial deutlich und verdient bei
den Geschiften an allen Wertschopfungsstufen mit - un-
abhingig davon, ob sie am Ende selbst die Finanzierung
bereitstellt oder ein anderer Akteur tiber ihre Plattform
zum Zug kommt. Weniger komplexe (und damit weniger
margenstarke) Geschifte kann die Bank an externe In-
vestoren auslagern. So wird das eigene Buch entlastet
und das Eigenkapital geschont.

Investoren profitieren von einem direkten Zugang zu
einer neuen Assetklasse mit attraktivem Risiko-Er-
trags-Profil - ohne einen eigenen Vertriebskanal aufzu-
bauen. Auch besteht nicht die Gefahr, durch den Pro-
zess als Kreditinstitut im Rahmen des Kreditwesen-
gesetzes eingestuft zu werden. Je nach Ausgestaltung
der Finanzierungsplattform ist es zudem moglich, die
Finanzierungsvorhaben nach den Wiinschen von Kre-
ditnehmern und Investoren individuell zu strukturieren.

BEDEUTUNG VON OPEN-ARCHITECTURE-
MODELLEN FUR GEWERBLICHE IMMOBILIEN-
FINANZIERER

Wir gehen davon aus, dass die Entwicklung von Open-Ar-
chitecture-Modellen eine hohe Bedeutung fiir etablierte
Hypothekenbanken bekommen wird. Es ist zu erwarten,
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kann eine zukunfts-
weisende und
realistische Option
eines neuen Geschafts-
modells sein.

dass die Profit Pools gewerblicher Immobilienfinanzie-
rer mittel- bis langfristig umverteilt werden. Die Frage
ist, welcher der etablierten Player bereit ist, den ersten
Schritt zu gehen - und damit seine Konkurrenten direkt
unter Druck zu setzen. Ein exemplarischer Vergleich
zeigt an dieser Stelle, dass ein Plattformmodell sehr at-
traktiv sein kann, da es Renditeoptionen bietet und Ei-
genkapital schont. Die Verteilung der Nettomarge zwi-
schen Investor und Bank héngt insbesondere von der
Komplexitit des Geschifts und von der erbrachten Zu-
satzleistung (z.B. Risikoanalyse, Bestandsservices) ab.
Fir eine entsprechend erfolgreiche Umsetzung kommt
es darauf an, dass Prozesse und interne Abliufe effizient
aufgestellt sind, um fiir moglichen Druck auf den Mar-
genanteil der Bank geriistet zu sein.
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Im Open-Architecture-Modell ist eine attraktive
"Nettomarge" ohne Eigenkapitalbelastung erzielbar.
Verteilung der Profit Pools [BPS] (illustrativ).

Euribor Euribor
+120 +120

60 30
Nettomarge Bank Nettomarge Bank
(inkl. EK-Kosten- (Fee Income)

deckung)
*10
Euribor +50 gaesﬁgsftis'
Ertrag g'9
Investor
(inkl. Risiko-
prémie)
10
Risikokosten
Euribor +10
Refinanzierungs-
kosten
40 40
Bearbeitungs- Bearbeitungskosten
kosten (dem Kreditnehmer
bzw. dem Investor vom
Plattformbetreiber in
Rechnung gestellt)
Klassisches Vermittlung
Bankdarlehen Uber Open

Architecture

Quelle: Roland Berger

Der "First Mover" hat klare Vorteile. So hat er die M6g-
lichkeit, einen Marktstandard (z.B. mit Blick auf die
Anbindung von Investoren) zu definieren. Neben der
Kundenschnittstelle kann die Bank weitere Kernaspek-
te der Wertschopfungskette (z.B. die Strukturierung
der Finanzierung) gezielt besetzen oder nur sehr be-
schrankt fiir Dritte 6ffnen. Auch hier konnte der First
Mover Standards setzen, die ihm am Ende entgegen-
kommen. Die Wahrscheinlichkeit, dass sich sehr viele
dieser offenen Plattformen im Markt bilden, ist auf-
grund der zu erwartenden Netzwerkeffekte gering. Der
Blick auf andere Branchen zeigt, dass am Ende selten
mehr als drei signifikante Anbieter {ibrig bleiben.
Bedeutsam ist, dass die Entwicklung von Open-Archi-
tecture-Modellen konsequent aus der Kundenperspek-
tive gedacht wird. Fiir die Banken bleibt es oberste Pri-
oritdt, die direkte Beziehung zum Kunden zu
verteidigen und aktiv auszugestalten. Ein Open-Archi-
tecture-Modell muss deutlich mehr bieten als ein rei-
nes Originate-to-Distribute-Konzept: Als Plattformbe-
treiber miissen Banken auch von Dritten hohe
Standards bei der Risikopriifung einfordern. Nur so
konnen sie die notige Akzeptanz der Investoren errei-
chen. Auf einer gedffneten Plattform wird es moglich
sein, Kunden, Drittanbieter und Investoren mithilfe
digitaler Tools zu verbinden. Die wesentliche Voraus-
setzung dafiir ist, dass die Banken die Bereitschaft mit-
bringen, ihr Geschéiftsmodell grundlegend neu zu er-
finden. Positives Denken ist gefragt: Die Uberzeugung,
neue Profit Pools zu erschlief3en, muss die Angst vor
Kannibalisierung verdriangen.

Gelingt dies, sehen wir in der Offnung proprietirer
Finanzierungsplattformen eine Moglichkeit, das Ge-
schédftsmodell gewerblicher Immobilienfinanzierer
auf Basis technischer Moglichkeiten tatsdchlich neu
auszurichten. Das ist fiir uns die "néchste Stufe" der
Digitalisierung.
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In einem Drei-Stufen-Plan zum Erfolg.

Fast alle deutschen Hypothekenbanken haben begonnen, eige-
ne Digitalisierungsinitiativen ins Leben zu rufen. Diese fiihren
regelmafig bereits bestehende Anséatze aus der Organisation
zusammen und biindeln sie. Haufig fehlen jedoch ein ganzheit-
liches Zielbild sowie die Antwort auf die Frage, welche Ent-
wicklungsstufe der Digitalisierung man mit den Initiativen tat-
sachlich erreichen will. Um den zuvor im Detail beschriebenen
Herausforderungen zu begegnen und Chancen zu nutzen, soll-

Bestandsaufnahme

Schritt eins muss eine
qualifizierte Bestands-
aufnahme des aktuellen
digitalen Reifegrads sein,

um die eigenen Starken

und Schwéchen einschatzen
und konkreten Handlungsbe-
darf ableiten zu kdnnen. Dies
schafft die nétige Transpa-
renz und schérft das "Prob-
lembewusstsein" bei allen
Beteiligten, um die Heraus-
forderungen gemeinschaft-
lich anzugehen.

Strategisches Ambitionsniveau

Aus der Bestandsaufnahme folgt der
zweite Schritt: die Definition eines digitalen

und damit strategischen Ambitionsniveaus.

Hierbei gilt es, mutig zu sein und nicht nur
liber einfache Optimierung, sondern auch
liber die gesamtheitliche Neuausrichtung
des Geschaftsmodells mittel- und langfris-
tig nachzudenken. Bei der Entwicklung
dieses Zielbilds kdnnen Banken von den
Erfahrungen anderer Branchen profitieren.
Auch externe Partner mit entsprechendem
strategischen Know-how sind wertvolle
Unterstiitzer bei der Entwicklung des
Zielbilds.

Champions.

te jedes Institut die eigene Strategie entlang eines Drei-Stufen-
Plans hinterfragen und weiterentwickeln. Die Aufgabe besteht
darin, die Digitalisierungspotenziale aus der Perspektive des
Kunden entlang der gesamten Wertschépfungskette zu identi-
fizieren und auszugestalten. Auf dieser Basis kdnnen gewerbli-
che Immobilienfinanzierer aktuelle Starken ausspielen und die
Kundenschnittstelle langfristig besetzen — als unangefochtene

Digitalisierungs-Roadmap

Dieses Ambitionsniveau gilt es in einem
dritten Schritt in ein operatives Vorgehens-
konzept mit priorisierten und koordinierten
MaRnahmen zu tberfiihren. Diese Mal3-
nahmen missen ausreichend konkret sein,
um sie operativ implementieren zu kénnen.
Spatestens bei der Erstellung der Roadmap
muissen Flhrungskrafte und ausgewahlte
Multiplikatoren intensiv in den Prozess
eingebunden werden. Nur so entsteht ein
echtes Bewusstsein fir die Relevanz der
Initiativen und nur so kann der kulturelle
Wandelin der Organisation verankert
werden.
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