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Die Arbeit an der nachfolgenden Dissertationsschrift begann im Herbst 2004, kurz nach der
Ankiindigung des Verkaufes eines Problemkreditportfolios der Hypo Real Estate von 3,6
Mrd. € an Lone Star Funds. Diese Transaktion stellte zum damaligen Zeitpunkt die grofite
VerdufBerung eines Problemkreditportfolios einer deutschen Bank dar und verdnderte das

deutsche Verstindnis zum Umgang mit Problemkrediten nachhaltig.

Das Instrument von Problemkreditportfolioverkdufen zur Bereinigung der Bilanz war bis
dahin iiberwiegend vernachlédssigt worden. Mit dieser Transaktion begannen jedoch auch
andere deutsche Banken, sich mit der Frage nach der VerduBerbarkeit ihres Problemkredit-

portfolios auseinander zu setzen.

In den Jahren 2004 bis 2006 wurde ein dffentliches Gesamtvolumen von mehr als 25 Mrd. €
in Offentlich angekiindigten Transaktionen verdufert. Zudem etablierten sich zahlreiche
spezialisierte Special Servicer in Deutschland, die sich auf die Bearbeitung von Problem-
krediten spezialisierten. Mit der aktuellen Subprime-Krise erfahrt die Thematik in 2007 er-
neut grofes offentliches Interesse und die Frage nach dem Umgang mit immobilienbesi-

cherten Problemkrediten und mit Kreditrisiken ist bedeutender denn je.

Die Arbeit entstand wihrend meiner zweijahrigen Tétigkeit als wissenschaftliche Assisten-
tin an der European Business School und der einjéhrigen Freistellung zur Fertigstellung der

Arbeit.

Mein Dank gilt vor allem meinem Gutachter, Herrn Prof. Dr. Nico B. Rottke fiir die inten-
sive Betreuung von der Themenfindung und Formulierung der Problemstellung bis zur fina-
len Abstimmung der gesamten Arbeit sowie fiir die konstruktiven Diskussionen bei den
monatlichen Office Days. Herrn Prof. Dr. Dirk Schiereck mochte ich fiir die konstruktive
wissenschaftliche Zusammenarbeit und gute Betreuung in den vergangenen drei Jahren
danken. Zudem danke ich Herrn Prof. Dr. Karl-Werner Schulte fiir seine Unterstiitzung

wiahrend seiner Zeit am ebs Department of Real Estate.

Die Durchfiihrung einer zweistufigen empirischen Analyse (Kapitel 6) hing maf3geblich von
der Unterstiitzung von Praxisexperten ab. Mein Dank gilt deshalb den 26 Experten, die ihr
Fachwissen und ihre Erfahrung im Umgang mit Problemkrediten in Experteninterviews mit
mir geteilt haben, und der Aareal Bank, die durch intensive Kooperation und Hilfsbereit-

schaft die Durchfithrung der Fallstudie ermoglicht hat. Die Mdglichkeit, das theoretisch ab-
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geleitete Modell am Beispiel der Aareal Bank zu iiberpriifen, die ihr Problemkreditportfolio
in weniger als 2 Jahren von 11% auf 2% reduzieren konnte, unterstreicht die Praxisorientie-

rung und -bedeutung der Thematik.

Weiter danke ich meinen Kollegen vom ebs Department of Real Estate und dem REMI fiir
die konstruktive und freundschaftliche Atmosphire wahrend der gemeinsamen Zusammen-
arbeit am Lehrstuhl und den Office Days, sowie Nora Oettgen vom befreundeten Lehrstuhl

fiir marktorientierte Unternehmensfiithrung fiir ihre Unterstiitzung.

Mein besonderer Dank gilt Martin Beck, Fabian Gentgen und Melania Koll fiir das kritische
Korrekturlesen des Manuskriptes, insbesondere in der Endphase der Arbeit. Meinen Eltern
Jutta Klem-Gentgen und Klaus-Peter Gentgen danke ich fiir Thre Unterstiitzung vom kriti-
schen Lesen der Arbeit bis hin zur Erméglichung des gesamten Projektes. Ihnen ist die Ar-

beit gewidmet.

Hagen, im September 2007 Julia K. Gentgen
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