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Jetzt geht es auf die Kleinen

IMMOBILIEM 2005 war das Jahr der Fusionen. Im ndchsten Jahr wird es kaum spektakulare
Zusammenschiiisse geben, dafiir geraten klelne Gesellschaften Ins visier der Branchenleader.

JURG MEIER

ie grossen Zusammen-
D schliisse in der Schweizer

Immobilienbranche sind
unter Dach und Fach: Die Swiss
Prime Site (SPS) hat sich nach lan-
gem Hin und Her mit Jelmoli zu-
sammengeschlossen, die Mobimo
ibernimmt die in Lausanne behei-
matete LO Holding und dringt da-
mit in den welschen Markt vor.
Nun geraten weitere Unterneh-
men ins Visier der neuen immobi-
liengiganten. Weil unter den ko-
tierten Schweizer Immobilienfir-
men aber nur noch die BFW Lie-
genschaften als Ubernahmekandi-
<datin gilt (siche Kasten), richtet
sich die Aufmerksamkeit von SPS
und Mobimo nun auf neue Be-
reiche des Marktes.

i

Weitere Bewegung miglich

In der Schweiz existieren hun-
derte kleinere Inmobilienbesitzer
mit ansehnlichen Portiolios, deren
kiinftige Ausrichtung noch villig
offen ist Bei Mobimo ging es bei
der Ubernahme der LO Holding
denn auch nicht nur um die LO
selber - obwohl man mit deren Im-
mobilienbestand «sehr gliicklich
ist», wie Mobimo-Verwaltungs-
ratsprésident Urs Ledermann auf
Anfrage sagt. «Es ging auch darum,
die Mobimo fiir weitere Ubernah-
men zu stdhlen», betont Leder-
mann,

Der seit rund einem Jahr amtie-
rende Verwaltungsratsprisident
will die Mobimo so aufstellen, dass
sie auch kiinftig neue Portfolios
ziigig integrieren kann. Leder-
mann denkt dabei nicht in erster
Linie an den Immobilienbestand
von anderen kotierten Firmen,
sondern an grissere Immobilien-
portfolios von Privatbesitzern so-
wie an den Immobilienbestand
von kleineren und mittleren Pen-
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Die Immobilienfirma Mobimo will nicht nur mit dem im Bau stehenden Ledermann erklirt: Um einen
' Ziircher Mobimo-Tower hach hinaus, sondern mit weiteren Zukdufen. Liegenschaftenbestand optimal zu
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bewirtschaften, miisse dieser eine
kritische Grdsse haben. Einer spe-
zialisierten Firma sei es viel eher
moglich, das Optimum aus Immo-
bilien herauszuholen. Denn diese
Firmen verfiigten iiber qualifi-
ziertes Personal, das sich kleinere
Immobilienbesitzer gar nicht leis-
ten konnten. «Ich kann mir darum
vorstellen, dass Familienfirmen
oder Pensionskassen ihr Portfolio
in die Mobimo einbringen und da-
fiir Aktien von uns iibernehmeny,
sagt Ledermann.

Ledermanns Offensivstrategie
flir Mobimo hat aber noch einen
anderen Grund: «Ein Top-Manage-
ment kann ich nur anlocken, wenn
ich ihm ein herausforderndes Ar-
beitsumfeld biete.» Verwalte man
einfach nur den Bestand, interes-
siere das die Top-Leute nicht.

Zu einer ganz dhnlichen Ein-
schitzung wie Mobimo-Verwal-
tungsratspréasident Urs Ledermann
kommt Markus Graf, der CEO der
Swiss Prime Site (SPS). Er hatim zu
Ende gehenden Jahr die schweiz-
weit grosste Trans-
aktion iiberhaupt
durchgefiihrt, den
Zusammenschluss
der SPS mit Jelmoli,
die seit 1995 haupt-
sdchlich als Immobi-
liengesellschaft tatig
ist. Entstanden ist da-
raus die grosste Immobilienfirma
der Schweiz. Beiden jetzt noch iib-
rig gebliebenen kotierten Immobi-
liengesellschaften wird sich laut
Graf vorerst kaum noch etwas be-
wegen. Die neue SPS sei zudem in
den nédchsten vier bis fiinf Monaten
vollends damit beschiftigt, Jelmoli
zu integrieren, so Graf.

Aber: Graf bestitigt Urs Leder-
manns Sicht, dass es eben viele
kleine Gesellschaften gebe, bei de-
nen in néchster Zeit eine Bereini-
gunganstehe. «Es gibt Portfolios in

der Gréssenordnung von 200 bis
300 Mio Fr,, die nicht gut gemanagt

Kleinere
Portfolios
wurden iiber
Jahre schlecht

gemanagt.
wurden», erkldrt Graf. Zwar sei der
Unterhalt gemacht worden, Mehr-
wert habe man aber nicht geschaf-
fen. Bei anderen Portfolios, insbe-
sondere von grésseren privaten
Liegenschaftenbesitzern, wurde
die aus den Immobilien generierte
Liquiditat abgeschopft, die Sanie-
rung vernachlissigt. :
Zinsanstieg bringt Bewegung

Bei vielen dieser Besitzer be-
steht laut Graf nun Handlungsbe-
darf: Etwa, weil die verantwort-
lichen Manager ins Pensionie-
rungsalter kommen, weil Sanie-
rungen nicht mehr aufgeschoben

werden kénnen oder
weil das Portfolio un-
ter den Erben aufge-
teilt werden muss.
«Diese Bereinigung
werden wir nicht
heute oder morgen
sehen, aber sie wird
sicher kommen», sagt
Graf - spitestens dann, wenn die
Zinsen wieder anzégen und kein
billiges Geld mehr zur Verfiigung
stehe, um die Liegenschaften wei-
ter zu halten oder um zu reinves-
tieren.

Aus all diesen Griinden wird
der Schweizer Markt eine Um-
schichtung von direkten zu indi-
rekten Anlagen erleben, ist Graf
iiberzeugt. Und erkannsich durch-
aus vorstellen, dass auch die SPS
davon profitieren wird - «auch
wenn wir in den ndachsten Mona-
ten uns nicht aktiv auf die Suche
machen werden», so Graf.

BFW: VR-Sitzung
zur Einheitsaktie

och gibt es eine kotier-

te Immobilienfirma, die

Ubernahmefantasien
weckt: Die BFW Liegenschaften.
Urs Ledermann, VRP der még-
lichen Kiuferin Mobimo, macht
klar: Solange die BFW ihre Aktio-
nérsstruktur nicht bereinige, sei
die Firma . nicht interessant.
Griinder Beat Frischknecht halt
rund 10% der Aktien, kontrol-
liert aber 52% der Stimmen. Laut
Beat Frischknecht hat der BFW-
VR diese Woche eine Strategie-
sitzung. «Bis Ende Jahr diirfte
ein Entscheid zur Einfithrung
der Einheitsaktie gefallen sein»,
so Frischknecht. Mit diesem
Schritt gédbe Frischknecht seine
Stimmmehrheit auf. Mobimo
wiirde in diesem Fall die Firma
sicher naher anschauen, wie Le-
dermann sagt. Er macht aller-
dings klar, dass er zur Erweite-
rung des Bestandes eher auf ei-
gene Entwicklungsprojekte
setzt. Eine klare Antwort zur
BFW gibt es bei der Allreal, die
immer wieder als mogliche Inte-
ressentin genannt wird: «Ein Zu-
sammenschluss steht zurzeit
nicht zur Diskussion», sagt Spre-
cher Matthias Meier. -

Und SPS-CEO Markus Graf
macht klar: «Die BFW wiirde
iiberhauptnichtin unser Portfo-
lio passen.» © (mju)
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