<
REYL

Innovative banking

MARKET INSIGHT

August / September
2019




<
REYL

innovative banking

GRIECHENLAND: DIE NACHSTE
TURNAROUND-GESCHICHTE

Griechenland ging durch eine langwierige
und schmerzhafte Ara der Sparsamkeit
unter der Schirmherrschaft der Troika.
Nun hat das Land mit der Wahl von
Kyriakos Mitsokakis im Juli endlich

ein neues Kapitel in seiner Geschichte
aufgeschlagen. Die Syriza und ihr Chef,
Alexis Tsipras, verloren nach mehr als vier
Jahren Regierungszeit die Mehrheit im
Parlament. Es ist vollig verstandlich, dass
das griechische Volk eine Verdnderung
brauchte und die Wahl von Nea Dimokratia,
der politischen Partei unter der Leitung
von Mitsotakis, widerspiegelt diesen
Wunsch. Reformen und Investi-tionen sind
die Hauptthemen auf der Tagesordnung
der Regierungspartei, wobei Reformen

an erster Stelle stehen, da eine Reihe

von Anderungen fiir Kapital aus dem
Ausland - insbesondere auf der Steuerseite
- notwendig sind, bevor mit Vertrauen

in das Land investiert werden kann.
Konnte Griechenland eine attraktive
Investitionsmdglichkeit werden? Welche
Reformen stehen auf der Agenda, um dies
moglich zu machen?

GRIECHENLAND DAS SCHLUSSLICHT

Unter den funf Landern, die das
berlichtigte Akronym PIIGS bilden,

ist Griechenland das allerletzte Land,
das aus dem Tunnel kommt. Portugal,
Irland und Spanien sind alle zu einer
soliden, wachsenden Wirtschaft
zurlickgekehrt, indem sie ihre Bank- und
Kreditangelegenheiten mit dusserster
Strenge angegangen sind. Diese

drei Lander erholen sich derzeit und
beginnen zu florieren. Dabei ist Irland
das europdische Zentrum einiger der
gréssten Unternehmen der Welt. Portugal
zieht europdische Unternehmen an, die
von glinstigeren und gut qualifizierten
Arbeitskraften profitieren wollen. Und
Spanien betreibt eine diversifizierte
Wirtschaft mit starkem Gewicht auf
dem Tourismus. Der Hauptgrund fir die
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Fortschritte in diesen Landern ist, dass
ihre Regierungen entschlossen waren
und Uber die notwendigen Instrumente
verflgten, um Reformen einzuleiten und
auslandische Investitionen und Investoren
anzuziehen.

Kyriakos Mitsotakis und seine Partei Nea
Dimokratia haben keine Zeit fir Reformen
verloren: Ihr allererster Schritt war die
Senkung des Unternehmenssteuersatzes
von 28% auf 20% Uber einen Zeitraum
von zwei Jahren. Sie haben auch eine
Liegenschaftssteuer um 30% gesenkt,

die wahrend der Zeit der Sparpolitik
eingefihrt worden war und vom
griechischen Volk sehr abgelehnt wurde.
Der Premierminister verabschiedete auch
mehrere Massnahmen zur Vereinfachung
der derzeitigen Blro-kratieprozesse, die
von der Opposition als Machtkonzentration
erachtet werden. Die griechischen
Behorden arbeiten zudem daran, die 80
Milliarden Euro an notleiden den Krediten
zu bereinigen, welche die Bilanzen der
Banken Idhmen. Die Kreditgeber haben
zugesagt, ihr Engagement in notleidenden
Krediten bis 2021 sehr deutlich zu
reduzieren. Es wird gesagt, dass die
Behorden eine italienische Lésung zur
Freisetzung der Banken priifen, um

dieses ehrgeizige Ziel zu erreichen.

Damit diese Lésung jedoch wirksam ist,
bedarf es eines Sekunddrmarktes und
institutioneller Investoren, die dank

eines verein-fachten rechtlichen und
administrativen Rahmens zu Transaktionen
motiviert sind. Vorlaufig sind erst nur
wenige internationale Investoren in
diesen Markt eingestiegen, aber die neue
Regierung wird hochstwahrscheinlich die
notwendigen Initiativen ergreifen, um den
Wirtschaftsraum zukunftsfahig zu machen.

Bei den Investitionen steht die Nea
Dimokratia vor der Aufgabe, zwei
Grossprojekte im Land und insbesondere
in Athen zu beschleunigen: Hellinikon,
die Rehabilitation des ehemaligen Flug-

hafens, und die Entwicklung des Haupt-
hafens Pirdus. Beide Projekte wurden

breit ausgeschrieben, mussten aber auch
Verzdgerungen und Komplikationen
hinnehmen. Premierminister Kyriakos
Mitsotakis verpflichtete sich, den
sofortigen Start des Hellinikon-Projekts
einzuleiten, um mehr ausldandische
Investoren zu erreichen, die nach kleineren
Transaktionen trachten.

DAS GROSSTE SANIERUNGSPROJEKT EUROPAS

Hellinikon gilt aufgrund seiner bebaubaren
Fldche als das grésste Sanierungsprojekt
Europas. Das Projekt befindet sich auf dem
ehemaligen Flughafengeldnde, das 2001
stillgelegt wurde. Das Gelande von 6,2
Millionen Quadratmetern - etwa doppelt
so gross wie der New Yorker Central

Park - wurde zuletzt 2004 wahrend der
Olympischen Spiele genutzt. Es liegt ideal
zwischen der Posidonos und der Vouglia-
menis Avenue, direkt an der Athener
Riviera und ganz in der Nahe der wichtig-
sten Sehenswirdigkeiten der Stadt. Das
Projekt umfasst 4000 Hotelzimmer,
200000 m? erstklassiger Biroflachen,
einen Yachthafen und ein Casino sowie
anndhernd 15000 Wohneinheiten. Das
Projekt wurde aufgrund von Meinungs-
verschiedenheiten mit einigen Bewohnern
und dem einflussreichen griechischen
Archdologischen Dienst fir mehrere Jahre
gestoppt. Das héchste Verwaltungsgericht
des Landes, der Staatsrat, hat jedoch
kirzlich Entscheidungen gefallt, mit
denen die letzten Hindernisse beseitigt
wurden, die die Entwicklung des Gebiets
behin-derten. 2014 stimmte Griechenland
einem Vertrag tGber 915 Millionen Euro zu,
mit dem das Geldnde an ein Konsortium
unter der Fihrung des griechischen
Entwicklers Lamda Development verkauft
wird. Das Gesamtinvestitionsvolumen

wird auf Gber 8 Milliarden Euro geschatzt.
Die Entwicklung dieses erstklassigen
Standortes wird wahrend des Prozesses



und nach seiner Fertigstellung eine
betrdchtliche Anzahl von Arbeitsplatzen
schaffen und sicherlich zu einem neuen
Schaufenster fur Griechen-and werden
sowohl flir den Tourismus als auch fir die
Wirtschaft.

Das zweite bedeutende Projekt in
Griechen-land ist der Hafen von Pirdus.
Bereits 2016 erwarb die COSCO Group, ein
staatliches chinesisches Unternehmen fir
Schifffahrt und Logistikdienstleistungen,
67% der Anteile an der Hafenbehdérde
von Athen und wurde zum wichtigsten
Betreiber des Hafens. Fur China ist

diese Akquisition Teil des ehrgeizigen
Projekts «Belts & Road Initiativey, einer
modernen Version der Seidenstrasse, das
gigantischen Investitionen von Peking

bis Europa bein-haltet. Fir Athen ist
Pirdus eines dieser dringend benétigten
Infrastrukturprojekte: Es hat Investitionen
von mehr als 3,5 Milliarden Euro und

die Schaffung neuer gut bezahlter
Arbeitspldtze zur Folge und, wenn alles
wie erwartet verlauft, kdnnte es ein
ausgezeichnetes Beispiel daflr sein,
potenzielle Investoren dazu zu bringen,
Kapital im Land einzusetzen. COSCO plant,
einen High-End-Marina fir Yachten, ein
zusatzliches Kreuzfahrtterminal, Hotels
und Einkaufszentren sowie eine allge-
meine Modernisierung der Infrastruktur
zu schaffen. Im April kam das Projekt
jedoch zum Erliegen, als der Zentrale
Archdologische Rate und die Museen
erklarten, ein grosser Teil von Pirdus gelte
als archdologische Statte - ein Beispiel
daflr, wie die griechische Birokratie ein
Projekt behindern kann.

GRIECHENLAND NOCH NICHT UBER DEM BERG

Einige kleinere, aber hochwertige Investi-
tionen wurden in jingster Zeit getatigt.
Das verdeutlicht die neue Dynamik, in
der sich das Land zu befinden scheint.
Anfang August 2019 diskutierten Beamte

aus Kuwait eine engere Zusammenarbeit
zwischen den beiden Landern mit Schwer-
punkt Tourismus und Investitionen.
Kuwaitisches Engagement ist in Griechen-
land nicht neu: 2016 erwarb Kuwait das
Astir Palace Resort von der Bank von
Griechenland Uber ein Investmentvehikel
namens «Jermyn Street Real Estate Fund
IV». Das Hotel wurde fiir weniger als 400
Millionen Euro verkauft. Es wird heute von
der kanadischen Luxusmarke Four Seasons
betrieben und ist das erste Resort dieser
Kette in Griechenland.

Griechenland ist noch nicht tGber den
Berg. Die neue Regierungspartei scheint
jedoch einen umfassenden Plan zu haben
und sie scheint entschlossen zu sein,

ihn durchzusetzen. Obwohl ein Grossteil
der Aufmerksamkeit auf Hellinikon und
Pirdus gerichtet ist, wird der Erfolg dieser
ehrgeizigen Projekte den Ton angeben flr
geringere Immobilientransaktionen, die
kleinere, aber mutige Investoren anziehen
werden. Soll die Geschichte ein Leitfaden
fur die Zukunft sein, so verheissen die
guten wirtschaftlichen Bedingungen in
den PIIGS-Staaten eine sehr optimistische
Zukunft fur Investitionen in Griechenland.

NICOLAS ROTH
HEAD OF ALTERNATIVE ASSETS

«Soll die Geschichte
ein Leitfaden fir
die Zukunft sein,

so verheissen die
guten wirtschaftli-
chen Bedingungen
in den PIIGS-Staaten
eine sehr optimi-
stische Zukunft

fir Investitionen in
Griechenland.»
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