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"Wir
wol­len uns als so ­li­de deut­sche Ge­wer­be­im­mo­bi­li­en-AG

po­si­tio­nie­ren", sagt Wolf­gang Ess­ler, seit
fast einem Jahr Ge­schäfts­füh­rer der KC

Ver­wal­tungs GmbH. Das mag in den Ohren frus ­trier­ter Drei­län­der­fonds-An­le­ger

ver­mes­sen klin ­gen, doch Ess­ler ist sich sei­ner Sache si­cher. "Wir müs­sen uns
 über­haupt nicht ver­ste­cken", be­tont er. Ess­ler ver­weist zum Bei­spiel dar ­auf, dass KC
 die Fremd­ka­pi­tal­quo­te bei den Fonds in den ver­gan­ge­nen drei Jah ­ren um jähr ­lich
 etwa fünf Pro­zent­punk­te auf unter 50% ge­drückt habe. "Wir haben ge ­tilgt, was geht."

Bör­sen­plan statt Steu­ern zah­len

Das
ging al ­ler­dings auch di ­rec­te­ment zu­las­ten der Aus­schüt­tung. "Für die

An­le­ger war das si ­cher un­be­frie­di­gend, aber für die Sta­bi­li­tät der In­vest­ments
 war es gut", so
Ess­ler. Die mehr als 40.000 Kom ­man­di­tis­ten hät­ten jetzt die Chan ­ce,
 zu Ak­tio­nä­ren zu wer­den und ihre Be­tei­li­gun­gen in ab ­seh­ba­rer Zeit zu Geld zu
 ma­chen. Als Haupt ­grund für die Bör­sen­plä­ne nennt er das Ver ­mei­den von
 Ge­wer­be­steu­er­las­ten beim Ver­kauf von Im­mo­bi­li­en.

Zum Ge­samt­pa­ket
ge­hört aber auch der Ver ­kauf der von Wal­ter Fink ge­hal­te­nen
 KC Hol­ding mit ihren Ab ­le­gern KC Ver­wal­tungs GmbH und KC Be ­tei­li­gungs GmbH

für 77,5 Mio. Euro. Die Be­zah­lung von 48 Mio. Euro der 77,5 Mio. Euro soll in Form von
 An­tei­len er­fol­gen, die die DLF IP mit di­ver­sen Drei­län­der­fonds ver­bin­den. 8

Das SI-Cen ­trum in Stutt­gart mit­samt Ho­tel­kom­plex - das Sym­bol für Er­folg
und Miss ­er­folg
 beim Emis ­si­ons­haus KC. Bild: KC-
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 Mio. Euro würde Fink cash kas ­sie­ren. Die ver­blei ­ben­den 21,5 Mio. Euro kämen über

Ak­ti­en an der Ba­lan­dis zu­sam­men. So weit der Plan.

Damit Finks Vor­ha­ben funk­tio­niert, müss­ten bei den 17 Drei ­län­der­fonds je­weils
 min­des­tens 75% der Ab­stim­mungs­teil­neh­mer für die Be­schluss­vor­la­ge
 stim­men. "Wir sind der op­ti­mis­ti­schen Mei ­nung, dass wir die Mehr­hei­ten
 be­kom­men", sagt Ess­ler. Das klingt an­ge­sichts ak­tu­el­ler Bör­sen­tur­bu­len­zen
 toll­kühn, hat aus Sicht Ess­lers aber etwas Ra ­tio­na­les. "Wir haben über all die Jahre eine
 of­fe­ne Kom­mu­ni­ka­ti­ons­kul­tur mit un­se­ren An­le­gern ge ­pflegt." Er setzt

dem­nach dar ­auf, dass die große Mehr ­heit den Kurs der Ge­schäfts­füh­rung gut­hei­ßt -
 zumal Fink und Ess­ler, Letz­te­rer zu­nächst in sei­ner Funk­ti­on als KC-Be ­ra­ter,
 schon seit Jah­ren den Gang an den Ka ­pi­tal­markt als sinn­volls­ten Weg hin zu mehr

Fun­gi­bi­li­tät der Be­tei­li­gun­gen pro ­pa­gie­ren.

Was aber macht das Ma­nage ­ment, wenn wo ­mög­lich nur bei 13 der 17 Fonds die
 er­for­der­li­che Mehr­heit er­reicht wird? "Dann müs ­sen wir noch mal in­ten­siv reden",
 so Ess­ler. Soll hei ­ßen: Der Plan funk­tio­niert nur dann, wenn alle - oder zu­min­dest fast
 alle - Fonds dabei sind. Der Masse wegen. "Na­tür­lich hätte ich es lie ­ber, wenn der Dax

zur­zeit bei 7.500 Punk ­ten stün­de", räumt der 38-Jäh ­ri­ge ein. Die

stim­mung­s­tö­ten­de Baisse komme un­ge­le­gen, än­de­re aber nichts an den

Ar­gu­men­ten für den Plan.

Fink soll 10% an Ba ­lan­dis hal ­ten

Wie
ernst es KC ist, lässt sich nicht nur an dem Mas­sen-Mai ­ling von
 Ende ver­gan­ge­ner Woche ab­le­sen, son­dern an zwei
 wei­te­ren As­pek­ten. "Wir sind dabei, un ­se­re Bi­lan­zie­rung
 auf IFRS um­zu­stel­len", sagt Ess­ler. Ein Muss für eine AG, die

in­ter­na­tio­na­le Ak­zep­tanz will. Zudem ist längst
 ent­schie­den, dass die für Ende des Jah­res tur­nus­ge­mäß

an­ste­hen­de Be­wer­tung der Im­mo­bi­li­en
 aus­schlie ­ß­lich von in­ter­na­tio­na­len Adres ­sen

vor­ge­nom­men wer­den soll. "Wenn wir an die Börse
wol­len,
 kön­nen wir da nicht mit Sach­ver­stän­di­gen kom­men, die nur
 in Deutsch­land be ­kannt sind", sagt Ess­ler.

Die Deutsch­land-Im­mo­bi­li­en be­wer­tet BNP Pa­ri­bas Real
 Es­ta­te. Die Ent­schei­dung dar­über, wer die US-Ob ­jek­te
 be­wer­tet, ist noch nicht ge ­fal­len. Die Be ­wer­tun­gen die­nen
 als Grund­la­ge für das Um­tausch­ver­hält­nis zwi­schen den

Fonds­an­tei­len und der Ba ­lan­dis-Ak­tie. Vor drei Jah ­ren war das Port­fo­lio auf rund
 1,5 Mrd. Euro ta­xiert wor­den - deut­lich mehr als die Hälf ­te davon im Be­stand der DLF IP.
 Es gilt als un­wahr­schein ­lich, dass nun ganz an ­de­res her­aus­kommt.

Ess­ler geht davon aus, an der Börse punk ­ten zu kön­nen. Im Un­ter­schied zu
an­de­ren
 In­itia­to­ren, die Pro­ble­me mit ihren Fonds ge ­habt hät­ten, sei KC noch da, kein Fonds

Wolf­gang Ess­ler,
 Ge­schäfts­füh­rer der
 KC
 Ver­wal­tungs­ge­sell­schaft.

Bild: mol

Weitere aktuelle Stellenanzeigen finden Sie im Jobportal
 der Immobilien Zeitung unter IZ-Jobs.de.
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 sei plei ­te ge­gan­gen, Fink werde sich mit rund 10% an der
Ba­lan­dis be­tei­li­gen und
 damit de­mons­trie­ren, dass er an ihren Er ­folg glau ­be, und seine KC Ver ­wal­tungs
 GmbH lie­fe­re sehr gute Qua­li­tät ab. "Die KC hat in den ver­gan­ge­nen zehn Jah ­ren
 be­wie­sen, dass sie
so­li­de ar­bei­ten kann", sagt der 38-Jäh ­ri­ge. Die an ­hand der
 Zah­len nach­zu­voll­zie­hen­de So­li­di­tät wür­den ins­be­son­de­re
 in­ter­na­tio­na­le
Ak­tio­nä­re, auf die KC spe­ku­liert, zu schät­zen wis­sen.

An der Leer­stands­quo­te von rund 10% beim 500.000 m2 gro­ßen Deutsch­land-
 Port­fo­lio hat sich in den ver­gan­ge­nen Jah ­ren al­ler­dings nichts Grund­le­gen­des
 ge­än­dert. 2009 lag die Quote
bei 9%, 2010 bei 12%, und nun gibt KC sie mit 10% an. Für

Ess­ler aber sind vor allem pro ­mi­nen­te Ob­jek­te wie das Bosch-Are ­al und das SI-
Cen­trum in Stutt­gart re­le­vant. Beim Bosch-Are­al sank die Leer­stands­quo­te seit 2007
 von über 10% auf unter 5%.
Er räumt aber auch ein: "Nicht zu ­frie­den sind wir mit ein paar
 Ob­jek­ten in Zwi­ckau."

Um sich klar als Adres­se für deut­sche Ge­wer­be­im­mo­bi­li­en auf­zu­stel­len, werde
 die Ba­lan­dis nur die 75 deut­schen Im­mo­bi­li­en aus ihrer

Vor­gän­ger­ge­sell­schaft DLF IP und den 17 Drei­län­der­fonds auf­neh­men. Die 28

US-Im­mo­bi­li­en, die über ­wie­gend von der DLF IP ge­hal­ten wer­den, wür­den

zu­nächst in eine Ba ­lan­dis-Toch­ter ein­ge­bracht. Ziel sei es, die US-Lie ­gen­schaf­ten
 peu à peu zu ver­kau­fen und mit dem Geld wei­te­re Deutsch­land ­ob­jek­te für die AG
zu
 er­wer­ben. Das soll hel ­fen, Ge­wicht an­zu­set­zen, um für Bör­sia­ner in­ter­es­sant
 zu wer­den.

Part­ner für mehr Masse ge­sucht

In
der Be­schluss­vor­la­ge für die An­le­ger
be­zif­fert KC die

Markt­ka­pi­ta­li­sie­rung resp. den Wert des Ei­gen­ka­pi­tals für die AG in spe auf mehr
 als 500 Mio. Euro. Diese Zahl ist ver ­mut­lich tief­ge­sta­pelt. Lie­ber wäre es Ess­ler und

Fink, die Ge­sell­schaft würde min ­des­tens 1 Mrd. Euro schwer. Um das zu schaf­fen, wird
 er­wo­gen, sich mit einer an ­de­ren Im­mo­bi­li­en-AG zu­sam­men­zu­tun. Trotz der
 be­weg­ten KC-Ge­schich­te sei durch­aus denk ­bar, einen Part­ner zu fin­den, meint
 Ess­ler. "Pro­fes­sio­nel­le In­ves­to­ren sehen sich
ein Un ­ter­neh­men eher
 emo­ti­ons­los an", sagt er. Die in­ter­es­sier­ten sich für Ge­schäfts­zah­len und nicht für
 Schlag­zei­len aus längst ver ­gan­ge­nen Tagen.

Zu­sätz­lich
zur schrift­li­chen Ab­stim­mung sind laut KC kei­ner­lei

Ge­sell­schaf­ter­ver­samm­lun­gen ge­plant. "Das hat ganz ein ­fach mit der gro­ßen
 Zahl der An­le­ger zu tun", be­grün­det Ess­ler das Um­lauf­ver­fah­ren. Nur ein Mal hatte
 es, so er­zählt man sich, einen An ­le­ger­an­walt ge­ge­ben, der eine

Ge­sell­schaf­ter­ver­samm­lung haben woll ­te. Dar­auf­hin kün ­dig­te KC an, mit Blick
 auf die große Zahl der Kom ­man­di­tis­ten die Hanns-Mar ­tin-Schley ­er-Hal ­le in Stutt­gart
 zu mie­ten und den An ­le­gern mit­zu­tei­len, was das koste. Er­geb­nis: Die
 Ver­samm­lung fand nicht statt. Das dürf­te in Zu­kunft nicht mehr so lau­fen. Geht der
 Bör­sen­plan auf, wird es jähr ­lich eine Haupt­ver­samm­lung geben müs ­sen - koste es,
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