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Editorial

Makler und Welt

Dirk Labusch, Chefredakteur

Liebe Leserinnen, liebe Leser!

Viel bewegt sich in den Branchensegmenten (ab Seite 20), wir werden
es auf der Expo Real wieder erleben. Gute Nachrichten, auch fiir Mak-
ler. Immerhin machen sie Umsatz — aber sonst? Gibt es eine Statistik
dartiber, wie alt sie werden? Wie lange kann einer machen, auf dem nur
herumgehackt wird? Die Frage stellte ich mir, als ich ein Blog der Siid-
deutschen Zeitung las. ,,Kontakt mit Menschen mogt ihr nicht. Oder
warum ruft ihr nie zuriick?“ Makler selber werden sich ob solcher Au-
Berungen nicht mehr wundern: Der gemeine Deutsche — Nicht-Makler
— hilt jenen fiir rein materialistisch. Jener, sich angegriffen fiihlend,
igelt sich ein. Dass er ein besonderes Herz fiir Wohnungssuchende hat,
ist nicht ibermittelt. Verstdndlich, wollen die in ihm doch nur den
Shylock sehen. Oder bestenfalls ein notwendiges Ubel.

Dem Makler selber scheint es oft egal. Wellnesst in seinem Kosmos,
beklatscht sich auf Kongressen. Aber ... er muss ja mal raus! Er hat
Kunden, seine Kinder gehen in die Schule, in den Fuf3ballverein. Wie
reagiert er, wenn er nach seinem Job gefragt wird? Ein Schulvater er-
zéhlte, er sei Berater und nannte mir seinen Internetauftritt. Irgendwas
mit ,,Sternschnuppe® Dass er makelt, geht daraus nicht wirklich her-
vor. Gibt es eine Selbsthilfegruppe? Der Sich-Selbstverleugner leidet.

Die Tatsache allein, dass du Siegel oder Verbandszugehorigkeit
hast, reicht nicht aus. Dass du fleiflig bist, einen guten Job machst,
merkt allenfalls dein direktes Umfeld. Dass du immer spendest, weif3
keiner. Wehe aber, du protzt damit! Die Welt draufien wird sagen: ,,Al-
les Kalkiil“. Tu was du willst: Bis du ein gutes Image hast, so wie deine
englischen Kollegen, wird es noch Generationen dauern.

Was machst du solange? Einen Ausweg gibt es: eine andere Berufs-
bezeichnung. Fiir die Guten und Seriésen. Ich schlage vor: Immo-Pilot,
Immo-Meister, jedenfalls staatlich gepriift. Mag zwar heiter klingen,
aber nur spafig meine ich es nicht. Was meinen Sie?

Ihr -
] Fd ot 65’.'
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Immobilienwirtschaft
und Energiewende

Wir diskutieren mit Bauherren
und Investoren auf der EXPO REAL,
Stand C1.430/422:

MONTAG, 8. OKTOBER

14:00 Uhr Portfoliomanagement-Cockpit

(PMCQ) - Marktfihigkeit erhalten

15:30 Uhr Sind Windkraftanlagen als
Immobilienanlagen tauglich?

DIENSTAG, 9. OKTOBER

11:00 Uhr ,,The Chedi Andermatt* -
ein Luxushotel als Teil eines
nachhaltigen Stadtumbaus

14:00 Uhr Nur mit einer werthaltigen
Sanierungsstrategie ist die
Energiewende zu schaffen!

16:00 Uhr Was ist zu tun, damit die
planerischen Vorgaben beim
fertigen Projekt auch in der
Realitdt erreicht werden?
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NICHTS MOTIVIERT
50O STARK WIE
VERTRAUEN. DANKE!

Zum 18. Mal in Folge wurde Hansa in der alle zwei Jahre
durchgefliihrten Leser-Umfrage von ,markt intern”, dem
Brancheninformationsdienst fur das deutsche Sanitarfach-
handwerk, zum ,Fachhandwerkspartner Nr. 1" gewahlt.
Wir danken unseren Marktpartnern fur diese aufserge-
woéhnliche Auszeichnung. Sie bestatigt uns in unserer
Qualitats-Philosophie — und motiviert uns, auch in Zukunft
alles zu tun, um Ihr grof3es Vertrauen zu rechtfertigen.

www.hansa.com
MARKTFTSINTERN

FACHHANDWERKS-
PARTNER

N°1

LEISTUNGSSPIEGEL

HANSAFORM

* Weitere Informationen finden Sie unter www.markt-intern.de
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Top-Thema: Expo Real - Startschuss in die 15. Runde

Die gesamte Immobilienbranche wird auf der Expo Real vom 8. bis 10. Oktober 2012
wieder nahezu lickenlos abgebildet sein. Dazu zdhlen neben den professionellen

Marktteilnehmern auch die
Hochschulen sowie Banken
und immobilienwirtschaft-
liche IT- Dienstleister. Er-
fahren Sie in unserem On-
line-Special alles, was Sie
Gber den Veranstalter, iber
die Aussteller und Besu-
cher wissen miissen. Zum
Beispiel: Themenschwer-
punkte und das Konferenz-
programm. AuBerdem gibt
es jede Menge Informati-
onen (ber weitere neue
Services auf der Messe.

Top-Thema: Schonheitsreparaturen

In welchen Fallen werden Schonheits-
reparaturen komplett unwirksam?

10| 2012 www.immobilienwirtschaft.de

Die Schénheitsreparaturen sind haufig Anlass
fir Meinungsverschiedenheiten zwischen Ver-
mietern und Mietern. Bereits ein falsches Wort
oder eine falsche Klausel im Mietvertrag kann
Vermieter viel Geld kosten. So machen in For-
mularvertragen beispielsweise Formulierungen,
die dem Mieter eine bestimmte Farbgebung
vorschreiben, ihm feste Renovierungsintervalle
vorgeben oder ihn ohne Einschrankung zur
Endrenovierung verpflichten, die Vereinbarung
Uber die Schonheitsreparaturen komplett un-
wirksam. Ergebnis: Die Renovierungspflicht und
damit auch die Kosten bleiben beim Vermieter
hangen. Dieses Top-Thema gibt Antworten auf
die wichtigsten Fragen, damit Sie solche Fehler
vermeiden.

Seminare

Haufe Online-Seminare:

Grundkurs WEG-Verwaltung - Modul 2:
Abrechnung und Wirtschaftsplan
Dienstag, 16. Oktober 2012, 14.00 Uhr,
82,11 Euro.

Zu den wesentlichen Pflichten eines
Verwalters gehort die Erstellung der
Jahresabrechnung. Diese muss diverse
Anforderungen erfdllen. Modul 2 des
Grundkurses WEG-Verwaltung erldutert,
wie Sie eine Jahresabrechnung richtig
erstellen. Das separat buchbare Modul
3 (6. November 2012) behandelt das
Thema ,Eigentimerversammlung”. Die
Themen entsprechen den Inhalten des
Neumitgliederseminars des VDIV Bay-
ern e.V.

Referent: Steffen Haase

Verkehrssicherungspflichten in der

Wohnungswirtschaft

Dienstag, 30. Oktober 2012, 10:00 Uhr,

kostenlos

Unternehmen der Wohnungswirtschaft

mussen Gefahrenquellen, die von der

Immobilie ausgehen, wberprifen und

ggf. MaBBnahmen zur Gefahrenabwehr

ergreifen. Inhalte des Seminars sind:

» rechtliche Grundlagen und Folgen der
Verletzung der Verkehrssicherungs-
pflicht,

» relevante technische Normen und
anerkannte Regeln der Technik,

» Umfang der Verkehrssicherungs-
pflicht (anhand von Einzelfdllen),

» Dokumentation von durchgefihrten
KontrollmalRnahmen,

» Umlegung von Kosten der Verkehrssi-
cherung als Betriebskosten.

Referent: RA Thomas Schliter

Foto: Messe Miinchen GmbH
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Erkrankungen durch Legionellen
ochutzen Sie Ihre Mieter!

Legionellenpriifung fiir Ihre Sicherheit

* Trinkwasser-Probenahme durch zertifizierte Mitarbeiter
* Analyse in zugelassenen Labors

* Ergebnismeldung an das Gesundheitsamt

* Archivierung nach gesetzlichen Vorgaben

* Beratung und Unterstiitzung im Befundfall

* Hochste Servicekompetenz - millionenfach bewahrt

Einer fiir Alles. Alles fiir Sie.
Ihr zuverlassiger Dienstleister fur die WWohnungswirtschaft -
seit mehr als 60 Jahren auch in Ihrer Nahe.

.met d
m&zggr:?as:@metmna.de m@lﬁﬁ@@@

Qualitit, 4 24
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Karte des Monats

Biiros: Lagenvergleich

Wie hoch sind die Mietpreisaufschldge, wenn
man zentrale Spitzenlagen mit weniger guten
Innenstadtlagen vergleicht? Das untersuchte
Jones Lang LaSalle innerhalb des Offices 2020
- Researchprogramms mit einem interessanten

Ergebnis.

Mietpreisaufschlag zentrale Spitzenlage
versus weniger gute Innenstadtlage
(Angaben in Prozent)

Trotz zunehmender Bedeutung der
Kostenkontrolle und wachsendem An-
spruch an die Ausstattungsqualitit bleibt
fiir Nutzer und Investoren die Lage eines
Biiroobjektes weiterhin der wichtigste
Faktor. Mietpreisaufschldge bis zu 70
Prozent je nach Lage konnten in man-
chen westeuropdischen Mirkten zum
Standard werden. Europaweit betrachtet
liegen die ,Premiumaufschlige“ beim
Vergleich zentrale Spitzenlage / weni-
ger gute Innenstadtlage am hochsten in
Frankfurt, im Londoner Westend und in
Paris (alle knapp unter 90 Prozent). Die
Bereitschaft, Mietpreisaufschlage fiir die
am besten geeigneten Lagen in Kauf zu
nehmen, wiéchst. Gerade fiir Investoren
wird es unter anderem wichtig sein zu
analysieren, wie sich etwa eine sich ver-
indernde Verkehrsinfrastruktur auf die
Attraktivitdt einzelner Lagen auswirkt.
Nebeneffekt der wesentlichen Bedeutung
von Lagefaktoren kann die Sanierung
von Bestandsobjekten sein.

10| 2012 www.immobilienwirtschaft.de
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Frank Peter Unterreiner

Energetische Sanierung:
Der Mieterverein hat recht!

Die Mieterhhung nach Modernisierung muss neu geregelt werden, fordert der
Deutsche Mieterbund - und hat damit insbesondere im Fall einer energetischen
Sanierung recht. Es sei ungerecht, dass die Mieterhohung an die Kosten der
Modernisierung gekoppelt sei, ohne zu fragen, ob diese sinnvoll und erfolg-
reich war. Das ist nachvollziehbar, niemand will fir etwas bezahlen, wenn er
im Extremfall keinen oder nur einen geringen Nutzen hat. Doch die Forderung
des Mieterbunds, die gesetzliche Mieterhohungsregelung komplett zu streichen
und die Mieterhohung beispielsweise iiber einen energetischen Mietspiegel zu
regeln, ist nur dann zielfihrend, wenn sich dadurch die Modernisierungsmal3-
nahmen amortisieren. Tun sie dies nicht, was der Mieterbund indirekt befiirch-
tet, wird der Vermieter schlicht nicht investieren. Das Nachsehen haben die Um-
welt und der Mieter.

Der Nutzen des Mieters - denn er zweifelsohne haben muss - muss daher breiter
definiert werden. Neben dem geringeren Energieverbrauch, der sich als ,harter
Faktor” genau bestimmen l3sst, miissen auch die ,weichen Faktoren” beriick-
sichtigt werden. Dazu z3hlt beispielsweise der gestiegene Wohnkomfort, wenn
es nicht mehr zu den Fenstern reinzieht oder wenn eine moderne Etagenheizung
die Warme gleichmaRig verbreitet. Eine Losung, die sich nicht nur an den Moder-
nisierungskosten, sondern auch an der Energieeinsparung und dem gestiegenen
Komfort orientiert, ist einerseits gerechter, andererseits leider komplizierter. Das
Erste lasst sich berechnen, fir das Zweite konnte in der Tat ein entsprechender
Mietspiegel hilfreich sein. Funktionieren wird es jedoch nur, wenn sich Vermie-
ter und Mieter vorher darauf verlassen konnen, dass sich ihre Investition bezie-
hungsweise die Mieterhdhung hinterher rentieren.

UGL IMMOBILIEN-DIENSTLEISTUNGEN
Neue einheitliche Marke geplant

Die Geschéftsbereiche fiir Immobilien-Dienstleistungen UGL Services -
mit Unicco, Equis und Premas - und DTZ sollen kiinftig weltweit unter
einer Marke zusammengefasst werden. UGL hatte am 5. Dezember 2011
das Immobilien-Dienstleistungsunternehmen DTZ Holding plc erworben.
Seither hatten beide Unternehmen eine kooperative Markenstrategie ver-
folgt. Die Beibehaltung der Namensbezeichnung DTZ soll den Markenwert
des Unternehmens als langjahrigen etablierten Immobiliendienstleister an-
erkennen. Die neue Markengebung der Immobilien-Dienstleistungen von
UGL wird 2013 zu einer einmaligen Abschreibung von rund 37 Millionen
Euro fiihren, was dem Wert der Marken Unicco, Equis und Premas sowie
den Kosten fiir die Markteinfithrung einer neuen Marke entspricht.

www.immobilienwirtschaft.de 102012
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@ +++ AKTUELLE NEWS +++ TAGLICH UNTER WWW.HAUFE.DE/IMMOBILIEN +++

HAHN RETAIL REPORT
Handelsimmobilien bleiben sehr attraktiv

Der Handelsimmobilienmarkt in Deutschland bleibt fiir die Mehrheit der
Investoren im Vergleich zu anderen europiischen Staaten ,iiberdurch-
schnittlich attraktiv®. Im Hahn Retail Report 2012/2013 nannten 85 Pro-
zent der Befragten die gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen als
Grund. Weitere 66 Prozent begriindeten die tiberdurchschnittliche Attrak-
tivitat mit der Stabilitdt des deutschen Einzelhandels im internationalen
Vergleich, wahrend 62 Prozent die Grofie des Markts als wichtigsten At-
traktivitatsfaktor sehen. Der Report wurde in Kooperation mit CB Richard
Ellis und GfK Geo Marketing erstellt. Insgesamt wurden in den vergange-
nen eineinhalb Jahren mehr als 3,2 Milliarden Euro in Fachmarktzentren
investiert. Derzeit sind sie laut Expertenbefragung mit einem Anteil von 83
Prozent der geplanten Akquisitionen die am stirksten gesuchten Objekt-
typen bei Investoren (Vorjahr: 65 Prozent).

Studie Einzelhandelsimmobilien

Fachmarktzentren liegen im Trend: Die deutliche Mehrheit der Befragten
mochte sich bei zukinftigen Akquisitionen noch mehr als im vergangenen Jahr
auf diese Objektart konzentrieren (Mehrfachnennungen waren maoglich).

Fachmarktzentren / 65 %
Retail Parks 83 %

I
35%

I

I

I

Shopping-Center
50%

Geschaftshauser / 29 %
High-Street-Objekte 50%

SB-Warenhduser / 29 %
Verbrauchermérkte 33 %

Geschaftshauser / 18 %
High-Street-Objekte 11 %

SB-Warenhéauser / 0 %
Verbrauchermérkte 11 % B 2011 2012

Quelle: Hahn Expertenbefragung Immaobilieninvestoren

BID
Neue Arbeitsgemeinschaft
im Gro3en geplant

Acht Vereinigungen (ZIA, BSI, GdW,
IVD, BFW, RDM, vdp, VGF) wollen
auf der Expo Real die Bundesarbeitsge-
meinschaft der Immobilienwirtschaft
Deutschlands (BID) présentieren. Von
der neuen Organisation versprechen sich
die Beteiligten, dass Wohnungs- und die
sonstigen  immobilienwirtschaftlichen
Verbande stirker zusammenriicken als
bisher. Der derzeitige Chef der Bundes-
vereinigung der Spitzenverbande BSI,
Walter Rasch, soll erster Président des
BID werden. Die Prasidentschaft soll
jahrlich wechseln. ZIA-Président Andre-
as Mattner wird dem Vernehmen nach
Raschs Stellvertreter und wird, nach
dessen Amtszeit, das Ruder tberneh-
men. Die BID soll rund 12.800 Unter-
nehmen vertreten.

IDB-PROGNOSE
Baugewerbe trotz Konjunktureintriibung auf
Wachstumskurs

Der Zentralverband Deutsches Baugewerbe (ZDB) geht trotz Konjunktur-
eintriibung weiter von einer Steigerung des Umsatzes bis zum Jahresende
aus. Der Umsatz werde insgesamt bei etwas mehr als 94 Milliarden erwar-
tet, wie ZDB-Chef Hans-Hartwig Loewenstein in Berlin mitteilte. Das ent-
sprache einer Steigerung von 2,3 Prozent. Bei der Frithjahrsprognose war
der ZDB noch von knapp 96 Milliarden Euro ausgegangen, was einem Plus
von 3,8 Prozent entsprochen hitte.

1012012 www.immobilienwirtschaft.de

BERLINER
STADTENTWICKLUNGSSENATOR

Forderprogramme fir
Wohnungsneubau?

Der Berliner Stadtentwicklungssenator
Michael Miiller schliefit neue Forder-
programme fiir den Wohnungsneubau
nicht mehr aus. ,Wir werden dariiber re-
den miissen’, sagte der SPD-Politiker der
»Berliner Zeitung®. Die alten Forderpro-
gramme wolle keiner mehr. Der Senator
bekriftigte, dass er bis zum Jahr 2014
einen Stadtentwicklungsplan Wohnen
vorlegen wolle. Der Berliner Senat hat
zudem ein Biindnis fiir bezahlbare Mie-
ten in der Hauptstadt beschlossen.

l ) ‘?

In Berlin gibt es Diskussionen.

Fotos: Paul Golla; Ulla Trampert/pixelio.de
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TRINKWASSERVERORDNUNG
Novelle der Novelle
verzogert sich

Legionellen? Das verrat nur ein Test.

Am 31. Oktober 2012 endet die Frist,
innerhalb derer viele Immobilieneigen-
tiimer ihre Trinkwasseranlagen erstmals
auf Legionellen priifen lassen miissen.
Die geplante Verlangerung dieser Frist
scheint sich nun jedoch zu verzégern.
Im Zuge einer Novellierung der Novelle
soll die Frist bis zum 31. Dezember 2013
verlangert werden. Ob die geplante Frist-
verldngerung rechtzeitig bis Ende Okto-
ber in Kraft treten kann, ist dem Dach-
verband Deutscher Immobilienverwalter
e.V. (DDIV) zufolge jedoch fraglich. Ur-
spriinglich sollte der Bundesrat am 21.
September 2012 iiber die Anderung
entscheiden, die Entscheidung wurde
nun auf den 12. Oktober 2012 vertagt.
Die nochmalige Novelle sieht zudem vor,
den Untersuchungsturnus von einem auf
drei Jahre zu verldngern. Ferner soll in
Zukunft eine Meldung an das Gesund-
heitsamt nur erfolgen, wenn eine Probe
mehr als 100 Legionellen pro 100 Mil-
liliter Wasser aufweist. Bis eine Neure-
gelung in Kraft tritt, ist die bestehende
Fassung anzuwenden. Ob Eigentiimer,
die sich bereits auf eine Verlingerung
der Erstbeprobungsfrist verlassen haben
und keine Beprobung vornehmen, damit
rechnen miissen, ordnungsrechtlich be-
langt zu werden, ist dem DDIV zufolge
nicht bekannt. Um Rechtssicherheit zu
erlangen, empfehlen der DDIV und sei-
ne Landesverbdnde, beim zustindigen
Gesundheitsamt die konkrete Handha-
bung zu erfragen.

www.immobilienwirtschaft.de
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EE‘{IBIt unter

dedBusche -
IEegienellenpriifung!

Denken Sie daran, dass die Trinkwasserverordnung noch in
diesem Jahr eine fachgerechte Legionellenprufung vorschreib
In Gebauden mit zentraler Warmwasserversorgung ist nacl
zuweisen, dass die Gesundheit der Bewohner nicht durch
Legionellen gefahrdet wird. Kommen Sie |hrer Prifpflicht des-
halb rasch nach.

Fur eine umfassende, rechtssichere Losung mit einem bundes-
weiten Service und einem zertifizierten Labor konnen Sie auf

Minol zahlen. Mehr unter www.minol.de/legionellenpruefung

r g
Nesstechnik W. Lehmann GmbH & Co. KG | 70766 Leinfelden-Echterdingen
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+++ AKTUELLE NEWS +++ TAGLICH UNTER WWW.HAUFE.DE/IMMOBILIEN +++

KOPFE

Christina Stresemann Ralf Kiihnert

Christina Stresemann
neue Vorsitzende des
WEG-Senats am BGH

Wechsel am 5. Zivilsenat des
BGH: Prof. Dr. Wolfgang Kriger,
langjahriger Vorsitzender des
,WEG-Senats”, ist zum 31.
August 2012 in den Ruhestand
gegangen. Den Vorsitz im
Senat Gibernimmt Dr. Christina
Stresemann. Die 54-Jahrige ist
seit Juli 2003 Richterin am BGH.
Zudem hat der 5. Zivilsenat ein
neues Mitglied: Dr. Norbert Ka-
zele, bisher Vorsitzender Richter
am OLG Dresden, wurde zum
Richter am BGH ernannt und
dem 5. Zivilsenat zugewiesen.

Jirgen Fenk und
Thomas Grol3 zu Vor-
standsmitgliedern der

Helaba berufen

Die Tragerversammlung und
der Verwaltungsrat der Helaba
Landesbank Hessen-Thiringen
haben am 29. August 2012
Jurgen Fenk und Thomas Grof3
zu Mitgliedern des Vorstands
bestellt. Jirgen Fenk (46) kehrt
von der BAWAG P.S.K. zur Hela-
ba zurick. Fur die finftgroRte
Bank Osterreichs war er seit
September 2010 als ,Head

of Commercial Real Estate Fi-
nance” tatig. Thomas Grof3 (47)
war bis zu seinem Ausschei-
den Marktfolge-, Risiko- und

1012012
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Kerry-U. Brauer

Finanzvorstand der WestLB. Im
Vorstand der Helaba wird Grof
als CRO insbesondere zustdndig
fur die Bereiche Marktfolge
Kredit und Risikoiberwachung.
Thomas GroB soll die Nachfolge
des bisherigen Kreditvorstands
Gerrit Raupach antreten, Jur-
gen Fenk wird Immobilienvor-
stand Johann Berger beerben.

Ingo Kuhlmann in Vor-
stand der HCI Capital

AG berufen

Der Aufsichtsrat der HCI Capital
AG hat Ingo Kuhlmann, den
bisherigen Generalhand-
lungsbevollmachtigten und
kaufmannischen Leiter, mit
Wirkung zum 1. September
2012 in den Vorstand des
Unternehmens berufen. Er wird
damit als Finanzvorstand die
Zustandigkeit fir das Finanzres-
sort von Dr. Ralf Friedrichs, dem
Vorsitzenden des Vorstands der
HCI Capital AG, ibernehmen.

Ralf Kihnert als Direc-
tor Investment bei DTZ
verpflichtet

Ralf Kihnert (48) ist seit

1. September neuer Director
Investment bei DTZ fir die Re-
gion Rhein-Ruhr. Er soll kiinftig
Investment-Transaktionen auf
dem Disseldorfer und Kélner
Immobilienmarkt vorantreiben.

www.immobilienwirtschaft.de

»Lu mancher richtigen Entscheidung kam es nur,
weil der Weg zur falschen gerade nicht frei war.”

Hans Krailsheimer, Schriftsteller

Wolf Schumacher Tina Reuter

Kihnert ist seit 27 Jahren in
der Immobilienwirtschaft tatig.
Zuletzt hat er projektbezogene
Partnerschaften mit der Lucrum
Real Estate Deutschland und
der Real Trust gefihrt.

Kerry-U. Brauer und
Wolf Schumacher zu

RICS-Fellows ernannt
Der Berufsverband der RICS -
Royal Institution of Chartered
Surveyors Deutschland hat
Kerry-U. Brauer (52) und Dr.
Wolf Schumacher (54) zu Fel-
lows der RICS (FRICS) ehrenhal-
ber ernannt. Brauer sammelte
Berufserfahrungen in der
Immobilienfinanzierung bei der
DePfa Bank AG (heute Aareal
Bank AG) und in der Projektent-
wicklung. Seit dem Jahr 1996
leitet Brauer die Studienrich-
tung Immobilienwirtschaft an
der Berufsakademie Sachsen,
Leipzig, seit dem Jahr 1999 das
iSt. Institut fur immobilienwirt-
schaftliche Studien. Dr. Wolf
Schumacher ist Vorstandsvorsit-
zender der Aareal Bank AG.

Tina Reuter verstarkt
C&W im Property- und
Asset-Management
Cushman & Wakefield (C&W)
hat Tina Reuter als Partnerin
und Head of EMEA Business
Development & Client Manage-

Daniel Falch

ment for Property- & Asset-
Management unter Vertrag

genommen. Sie kommt von
Jones Lang LaSalle und wird
ihre Tatigkeit bei C&W im

1. Quartal 2013 aufnehmen.

Daniel Falch wechselt
von Union Investment
Zu JLL

Jones Lang LaSalle (JLL)
verstarkt das Shopping-Center
Investment-Team in Frankfurt
am Main: Daniel Falch wird
neuer Associate Director. Er
kommt von Union Investment
Real Estate. Zuletzt war Falch
(36) seit 2009 fur die Union In-
vestment Real Estate als Asset-
Manager fir die Steuerung von
Shopping-Centern in Deutsch-
land, Belgien, Frankreich,

den Niederlanden und Polen
verantwortlich.

Rudiger Schulz leitet
Manchner Nieder-
lassung von Hochtief

Solutions

Hochtief Solutions HTP hat
einen neuen Niederlassungslei-
ter der Geschaftseinheit HTP fir
Bayern: Rudiger Schulz (47) hat
seit dem 1. September die Fih-
rung in Minchen ibernommen.
HTP ist die Projektentwickler-
sparte im Segment Real Estate
von Hochtief Solutions.
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TRANSAKTION
GRR REM-Fonds erwirbt
Rewe-Markt in Krefeld

Die GRR Real Estate Management hat
fiir den Fonds GRR German Retail Fund
No.l in Krefeld ein ,,Rewe Center® fiir
9,5 Millionen Euro erworben. Verkiaufer
ist ein Fonds der Rockspring Property
Investment Managers LLP. Beim ,,Rewe
Center (etwa 4.320 Quadratmeter Miet-
fliche) handelt es sich um ein 2010/2011
komplett modernisiertes Objekt. Der
seit Jahrzehnten am Standort etablierte
Lebensmittelvollsortimenter hat seinen
Mietvertrag langfristig verlangert. CBRE
war fiir den Verkaufer beratend und ver-
mittelnd tétig.

IMMOBILIENBOOM
Commerzbank plant Aus-
bau der Baufinanzierung

Die Commerzbank will von der steigenden
Nachfrage nach Immobilien profitieren
und ihr Baufinanzierungsgeschift aus-
bauen. Wie das Handelsblatt berichtete,
kiindigte Privatkundenvorstand Martin
Zielke an, nach einem Test in Hamburg,
Schleswig-Holstein und Bremen das Mo-
dell bankweit auszurollen. Bei dem Test
wurden auch Kreditprodukte der Kon-
kurrenz vermittelt. Der Marktanteil im
Neugeschift habe sich dadurch signifikant
verbessert: Im Juni habe er mit acht Pro-
zent fast doppelt so hoch gelegen wie ein
Jahr zuvor.

UNTERSUCHUNG VON CBRE

Hoher Anteil an Gberregionalen Immobilieninvestitionen

Laut Research-Ergebnissen des Immobi-
liendienstleistungsunternehmens CBRE
entfielen im zweiten Quartal 2012 auf
nicht européische Immobilieninvestoren
25 Prozent des européischen Markts. Das
ist der hochste Anteil seit dem zweiten
Quartal 2007, der Zeit vor der Finanz-
krise. Zudem verzeichnete CBRE 2012
eine deutliche Steigerung der Aktivititen
von Investoren aus Nordamerika, Asien,

Cross-Border Investment. Grenziibergreifende

Investitionen nach den Untersuchungen von
(BRE im ersten Halbjahr 2012, aufgesplittet
nach Landern.

North America Netherlands

. France Austria
Middle East Bl Norway
Germany . Other Europe
Far East B other

N o

Angaben in Prozent

dem Nahen Osten und Lateinamerika.
Obwohl sich das Niveau der Investment-
aktivititen zwischen den europdischen
Landern leicht erhohte, waren die Trans-
aktionen von auflereuropiischen Kiu-
fern der grofie Wachstumsmotor bei den
grenziiberschreitenden  Investitionen.
Trotz der Eurokrise bleiben die Kapital-
flisse zwischen den europiischen Lan-
dern nach wie vor hoch.

o

CORESTATE
Wohnungsportfolio fir 51
Millionen Euro verkauft

Corestate Capital hat ein Wohnungspaket
verkauft: Der Kaufpreis fiir die in deut-
schen Grofstadten und Metropolregionen
gelegenen Immobilien belduft sich auf
insgesamt 51 Millionen Euro. Die Objekte
wurden an einen internationalen Investor
und mehrere Privatinvestoren verduflert.
Die Mietrendite betréigt sechs Prozent, der
Quadratmeterpreis 950 Euro.

PLASSMANNS BAUSTELLE

1
| -

]Ei:m SE_ESGIr A% | e
EiNE REME Von URTELEN. | E

KikBR (W SGHER

Sind auf einem Grundstiick nur vereinzelte Glattestellen ohne erkennbare Anhalts-
punkte fir eine ernsthaft drohende Gefahr vorhanden, ist nicht von einer allgemei-

nen Glattebildung auszugehen, die eine Streupflicht begriinden konnte.
BGH, Urteil v. 12.6.2012, VI IR 138/11

www.immobilienwirtschaft.de
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. (Qrics ZE-

www.ricseurope.eu,/deutschland

Sean Tompkins, RICS CEO, London

Der Hauptzweck eines Berufsverbands
besteht darin, die Interessen der Allge-
meinheit zu schiitzen und zu férdern.
Die Tétigkeit der RICS konzentriert sich
auf die vielschichtige, komplexe Immo-
bilien- und Baubranche. Eine effiziente
Nutzung von Ressourcen ist dabei ein
unverzichtbares Element, um den Inte-
ressen der Allgemeinheit Geltung zu ver-
schaffen. Dariiber hinaus ist ein strenges
Berufsethos die Grundlage dessen, was
einen professionellen Immobilienexper-
ten auszeichnet.

Es ist eindeutig belegbar, dass in
vielen Lindern eine rationelle,
kungsvolle Funktionsweise des Im-
mobilienmarkts aufgrund qualitativer
Unzuldnglichkeiten und mangelnder
Transparenz von immobilienmarktbe-
zogenen Informationen behindert wird.
Durch die Entwicklung und Anerken-

wir-

Rund um die Welt
an einem Strang ziehen

Berufsstandards. Vor dem Hintergrund von Globalisierung und
Wirtschaftskrise setzt die RICS kinftig noch starker auf die Entwicklung
und Etablierung internationaler Standards.

nung wahrhaft internationaler Standards
konnen diese Marktschwéchen ausgegli-
chen werden.

Standards miissen anerkannt sein

Damit sinnvolle Standards entstehen
konnen, miissen diese von Fachleuten
erarbeitet und dann einer weltweiten
Diskussion durch die beteiligten Interes-
sengruppen unterzogen werden. Nur so
lasst sich erreichen, dass der Gesellschaft
und dem internationalen Markt Dienst-
leistungen auf dem erwarteten Niveau
angeboten werden konnen. Internatio-
nale Standards miissen dariiber hinaus in
einer Weise formuliert werden, die es der
RICS und anderen Berufs- oder Fachor-
ganisationen ermdoglicht, die Einhaltung
der jeweiligen Anforderungen zu iiber-
priifen und zu bewerten.

RICS auf der Expo Real 2012 in Minchen

Beim Whisky networken, zum Frihstiick
mehr (ber RICS-Qualifikationen erfah-
ren: Die RICS ist auch bei der diesjahri-

gen Expo Real in Minchen vertreten
(Standnummer: A1.010). Besuchen Sie
uns, wir freuen uns auf Sie!

Veranstaltung

Termin ort
Dienstag, 09.10., RICS Stand
von 16.30 Halle A1.010
bis 18.00 Uhr

Mittwoch, 10.10., | RICS Stand
von 9.00 bis Halle A1.010
11.00 Uhr

Get-Together & Whisky Tasting
,Netzwerken bei erstklassigen
Single Malts”

APC Frihstiick - Special Expo Edition
,Shape Your Future - Beratung rund
um die RICS-Qualifikation”

Fiir den verstirkten Fokus der RICS
in Bezug auf Entwicklung und Imple-
mentierung internationaler Standards
sind mehrere Faktoren ausschlaggebend.
Dazu zdhlen insbesondere die Aufgabe
des Verbands zum Schutz der Interes-
sen der Allgemeinheit, die wachsenden
Anforderungen unserer Branche, das
gesamtwirtschaftliche Klima und die
Chance zum sinnvollen Schulterschluss
mit anderen Organisationen.

Die Schaffung qualitativ anspruchs-
voller, einheitlicher und weltweit gel-
tender Standards bringt unserer Branche
betrachtliche Vorteile. Internationale

1012012 www.immobilienwirtschaft.de
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Auf einen Blick

» | Durch die Entwicklung und Anerken-
nung internationaler Standards kénnen
die Schwachen des Markts ausgeglichen
werden.

» | Damit sinnvolle Standards entstehen
konnen, missen diese von Fachleuten
erarbeitet und dann einer breiten und
transparenten weltweiten Diskussion und
Prifung durch die beteiligten Interessen-
gruppen unterzogen werden.

» | Den Ubergreifenden Rahmen und das
Herzstick der genannten Standards bildet
der Verhaltenskodex der RICS.

Standards erméglichen es beispielsweise
Unternehmen, in neuen Mirkten titig
zu werden und ein grofleres Vertrauen
ihrer Investoren zu gewinnen. Klar for-
mulierte Standards tragen iiberdies dazu
bei, qualitativ vergleichbare Losungen
fiir bestimmte Lander der Welt zu ent-
wickeln, mit denen die derzeit noch be-
stehenden Unzuldnglichkeiten einiger
Mirkte iberwunden werden kénnen.
Ein globaler Markt erfordert inter-
nationale Standards. Als Berufsverband,
der in mehr als 140 Lindern rund um
den Globus agiert, hat die RICS ein
vitales Interesse daran, diese sowohl

Egal wo: Uberall
auf der Welt sol-
len die gleichen
Standards gelten.

eigenstindig als auch in Zusammen-
arbeit mit anderen Interessengruppen
und Marktakteuren zu entwickeln. Die
im Bereich Wertermittlung bekann-
testen internationalen Standards sind
die vom International Valuation Stan-
dards Council (IVSC) entwickelten
Bewertungsrichtlinien. Diese Standards
wurden in das ,Red Book® der RICS auf-
genommen. Es liegt mittlerweile in der
achten Ausgabe vor und ist als fithrendes
Nachschlagewerk allgemein anerkannt.
Die weltweite Verbreitung und Anerken-
nung wird auch dadurch verdeutlicht,
dass das Red Book zwischenzeitlich in
zwolf Sprachen erhailtlich ist. Die RICS
wird ihre Zusammenarbeit mit dem In-
ternational Valuation Standards Council
(IVSC) fortsetzen und den IVSC auch
kiinftig in seiner Arbeit unterstiitzen.
Mit den vor einem Jahr im Rahmen
der Expo Real 2011 vorgestellten ,,RICS
Real Estate Agency and Brokerage Stan-
dards®, dem RICS-Leitfaden fir Immo-
bilienmakler, wurde zudem eine prekire
Liicke in diesem Marktsektor geschlos-
sen. Der Leitfaden, der zwischenzeitlich
in sieben Sprachen verfiigbar ist, wird
in Kiirze durch die Real Estate Manage-
ment Standards, einen Leitfaden fiir die
Immobilienverwaltung, erginzt. Da-
riber hinaus befasst sich die RICS mit
der Entwicklung von Standards fiir das
Gebdudemanagement (Facility Manage-
ment) und fiir den Bereich Vermessung
(RICS Code of Measuring Practice).

Das Kernstuck: Verhaltenskodex

Den ibergreifenden Rahmen und das
Herzstiick der genannten Standards
bildet der Verhaltenskodex der RICS.
Ein untadeliges Berufsethos ist die un-
abdingbare Voraussetzung fiir Profes-
sionalitdt. Der Verhaltenskodex enthalt
klare Richtlinien, an denen sich Immo-
bilienexperten orientieren kénnen und
die gewihrleisten, dass Kunden und
Geschiftspartner sich auf unsere Arbeit
stets verlassen konnen:
» Verhalten Sie sich stets integer.
» Bieten Sie ein hohes Serviceniveau.
» Handeln Sie so, dass das Vertrauen in
Thren Berufsstand gefordert wird.

Sean Tompkins

Sean Tompkins ist seit dem 1. September
2010 Geschaftsfuhrer der RICS. Zuvor wurde
Tompkins 2002 zum First Executive Direc-
tor” der RICS fur den Bereich Markenfuhrung
und Marketing ernannt und 2006 zum Chief-
Operating-Officer (C00) beférdert. Aufgrund
seiner Fuhrung ist die RICS heute ein finanziell
stabiler, weltweit tatiger Verband mit einem
Jahresumsatz von mehr als 50 Millionen bri-
tischen Pfund. In seiner Amtszeit hat Tomp-
kins die RICS von einer traditionell auf GroR-
britannien konzentrierten Marke zu einem
weltweit anerkannten Qualitatssiegel in der
Immobilienwirtschaft gemacht. Vor seiner Ta-
tigkeit bei RICS war Tompkins Direktor bei der
Prudential Group und leitete dort die Abtei-
lung fur Strategie und Marketing.

» Behandeln Sie andere mit Respekt.

» Nehmen Sie Verantwortung wahr.

Die Entwicklung von internationalen

Standards dient in Zeiten der Wirt-

schaftskrise nicht nur den Interessen der

Allgemeinheit, sondern unterstiitzt auch

die Globalisierungsstrategie und die

Marktpositionierung der Immobilien-

branche im Allgemeinen. Die Schaffung

internationaler Standards hat zudem fol-
gende positive Auswirkungen:

» Zunehmend wird anerkannt, dass un-
sere Branche dem Gemeinwohl dient.

» Unser Berufsstand wird in den Mit-
telpunkt einer bestehenden Debatte
gertickt.

»  Weltweit wachsen Anerkennung und
Wertschitzung fir unseren Berufs-
stand.

»  Wachstumsperspektiven fiir Immo-
biliengeschifte auf internationalen
Mirkten werden eroffnet.

» Es wird sichergestellt, dass in der in-
ternationalen =~ Immobilienbranche
unverriickbare Standards gelten.

Meiner Ansicht nach bietet dieser Pro-
zess eine herausragende Moglichkeit fiir
unseren Berufsstand, seine strategischen
Ziele zu erreichen - eine Chance, die wir
keinesfalls verpassen sollten! < |

www.immobilienwirtschaft.de 1012012
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Potenzial von Brachen fir
neue Wohnraume nutzen

Nachnutzungsinitiativen. Auch in Schrumpfungsregionen kann
Wohneigentum an stddtischen Standorten werthaltig sein und bei
der Aufwertung stadtischer Strukturen helfen.

Rudiger Wiechers, Stadtrat, Beauftragter fur Stadtentwicklung und Wirtschaftsférderung der Stadt Bad Vilbel,
Schatzmeister des Deutschen Verbands fir Wohnungswesen, Stadtebau und Raumordnung e.V.

b ¥
Fl '-u.

T
1 =
'.t-.-

Rudiger Wiechers

Auch in Regionen mit tendenziell riick-
laufiger Bevolkerungsentwicklung und
schwacher Immobilienkonjunktur ver-
fiigen Stadte tiber Potenziale fiir Woh-
nungsneubau und die Bildung von
Wohneigentum. Gerade Ostdeutschland
galt lange Zeit pauschal als unattraktiv.
Doch ldsst sich auch hier vor allem an
stidtischen Standorten wertbestindig
investieren. Zumal sich mit steigenden
Energiepreisen, gewandelten Lebens-
stilen und einer alternden Bevélkerung
vermehrt eine Riickbesinnung auf stad-
tische Qualitaten zeigt. AufSerdem bieten
gerade Brachen und Bauliicken Freirdu-
me fiir neue Wohnungen; leer stehende
Gebdude koénnen im stddtebaulichen
Kontext reaktiviert werden.

Eigentumsquote gestiegen

Entscheidend sind dabei vor allem en-
gagierte Akteure vor Ort und innova-
tive Formen der Wohneigentumsbil-
dung. In den neuen Bundesldndern ist
die Wohneigentumsquote im Zuge eines

Nachholeffekts und mit Unterstiitzung
von Bund, Landern und Kommunen seit
der Wende deutlich gestiegen. Zudem
wurden mehr als 70 Prozent des Woh-
nungsbestands der ostdeutschen Stadte
seither saniert. Um innovative Wohn-
wiinsche zu realisieren, bedarf es jedoch
Inwertsetzungsinitiativen ,von unten,
da es bislang hdufig keine grofleren In-
vestoren gibt. Dabei gilt es, interessierte
Erwerber oder Bauherren mit Gebéu-
de- und Grundstiickseigentiimern zu-
sammenzubringen, wofiir die Kommu-
nen als Vermittler aktiv werden sollten.
Wenn man die Eigentumsbildung in die
Stadt lenken mochte, miissen zudem
Priferenzen der Menschen wie Girten,
oder Stellflichen auf den begrenzten ur-
banen Raum {ibertragen werden.

Eigentum bindet. Diese Tatsache ma-
chen sich heute Stidte wie Magdeburg
zunutze, die nach dem Mauerfall zu-
néchst grofle Teile der Bevolkerung ver-
loren. Die Tendenz hat sich mittlerweile
umgedreht. Die Stadt hat deshalb begon-
nen, Liegenschaften im Schnellverfahren
auszuweisen, um junge Menschen und
Einwohner mit solidem Einkommen
langfristig zu halten.

Auch in Stadten wie Naumburg, Hal-
le, Neubrandenburg, Berlin und Gotha
werden Nachnutzungsinitiativen in die
Praxis umgesetzt. Bei der Selbstnutzer-
initiative fiir Griinderzeitgebdude der
Stadt Halle wurden potenzielle private
Eigentiimer zusammengebracht, die
dann gemeinsam ein Griinderzeithaus

pv I

Orubugkar Yarbaond Hr Wohnunguesan,
ShA e biges el B ey . W,

erwarben. Ein beispielhaftes Projekt der
Stadt Neubrandenburg war die Umnut-
zung eines Krankenhauskomplexes im
Rahmen des Stadtentwicklungskonzepts
»Neues Wohnen in der Innenstadt®
Uber 90 Prozent der Fliche wurden an-
schliefend verkauft. Die Stadt, die 2005
eine Wohneigentumsquote von 26,1 Pro-
zent aufwies, hat diese bis heute auf 40,5
Prozent steigern kénnen.

Bezahlbar fiir breite Schichten

Neben dem Innovationsfaktor der
Wohneigentumsansitze sollte auch die
Bezahlbarkeit fiir breite Schichten ge-
wihrleistet sein. Moglichkeiten, giinstige
Preise zu erreichen, bieten zum Beispiel
die Mieterprivatisierung und, Genossen-
schaften. Trotz positiver Beispiele sind
Inwertsetzungsinitiativen noch ldngst
keine gangige Praxis. Um weiteren Kom-
munen Mut zu machen, miissen die gu-
ten Ergebnisse in die Offentlichkeit ge-
tragen werden.

Dazu beigetragen hat die Konferenz
~Wohneigentum starken: Wohnwiinsche
erfilllen — Stadtstrukturen gestalten® in
Magdeburg. Sie rundete die Regional-
konferenzen ,Wohneigentum starken®
ab, in deren Rahmen sich das Bundesmi-
nisterium fiir Verkehr, Bau und Stadtent-
wicklung in Zusammenarbeit mit dem
Deutschen Verband mit der Starkung des
Wohneigentums auseinandersetzte. Eine
im Herbst erscheinende Broschiire fasst
die Ergebnisse zusammen. < |

1012012 www.immobilienwirtschaft.de
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De-Mail der Telekom: Sicher und
nachweisbar kommunizieren

Vertrage, Exposés oder Provisions-
sicherungen versenden Firmen aus
der Immobilienbranche per De-Mail
sicher, vertraulich und nachweisbar.
Die Telekom unterstiitzt mit den
passenden Produkten. Zum bundes-
weiten Start des Dienstes sparen Un-
ternehmen sowohl den monatlichen

Grundpreis als auch die Einrichtungs-
gebihren.

Laut dem aktuellen Jahresbericht der
Bundesnetzagentur landeten 2009 ins-
gesamt 17 Milliarden Briefe in deutschen
Briefkasten. Rund 90 Prozent macht Ge-
schaftspost aus. Der Versand auf dem Pa-
pierweg kostet Zeit und verursacht hohe
Kosten fir Druck, Papier und Porto. Schnel-
ler und bequemer geht’s mit De-Mail. Die
Telekom startet den neuen Dienst mit Akti-
onsangeboten.

De-Mailer werden und
Aktionsangebote buchen

Wer De-Mail nutzen will, muss sich zunachst
fur den sicheren Online-Brief registrieren
und eine De-Mail-Adresse festlegen. Sie
sieht beispielsweise so aus: Vorname.Nach-
name@Meinefirma.de-mail.de. Nach der

Freischaltung lassen sich auBerdem Adres-
sen fur einzelne Mitarbeiter oder Funktions-
postfacher wie Vertrieb@ Meinefirma.de-
mail.de einrichten. Im Anschluss wahlen die
Kunden, wie sie auf ihren Account zugreifen
mdochten: Entweder direkt iber den Inter-
netbrowser (Webportal), oder Gber ein zen-
trales Eingangstor (De-Mail-Gateway), das
mit der De-Mail-Plattform verbunden ist.
Bei letzterem wird die bestehende E-Mail-
Infrastruktur der Firma mit dem Gateway
gekoppelt. De-Mails laufen dann neben den
normalen E-Mails im elektronischen Post-
fach wie zum Beispiel Microsoft Outlook ein.
Die Telekom startet De-Mail mit speziellen
Aktionsangeboten, die bis zum 31. Dezem-
ber 2012 gelten. In den ersten sechs Mo-
naten etwa zahlen Unternehmen weder die
monatliche Grundgebiihr noch die Einrich-
tungsgebihr. Dariber hinaus locken weitere
Inklusivleistungen.

Nachhaltig kommunizieren

Ubrigens: Wer De-Mail nutzt, schont auch
die Umwelt. Nach aktuellen Schatzungen
des Oko-Instituts lassen sich durch den
Dienst 77 Prozent der CO,-Emissionen, die
durch den konventionellen Briefversand
entstehen, einsparen. Auf das Jahr 2013

bezogen entspricht dies 25.801 Tonnen Koh-
lendioxid (CO,). Zum Vergleich: 10.500 Vier-
Personen-Haushalte verbrauchen in einem
Jahr dieselbe Menge Energie. Und selbst
wenn ein Teil der De-Mail-Nutzer die dazu-
gehorigen Dokumente zur Sicherheit noch
einmal ausdruckt, liegt das Einsparpotenzial
immer noch bei 64 Prozent.

De-Mail der Telekom

fir Unternehmen

» Registrierung iber
www.telekom.de/de-mail

» Identifizierung in einem der 750
Telekom-Shops und in vielen Hermes
Paketshops.

» Spezielle Aktionsangebote mit Gl-
tigkeit bis zum 31. Dezember 2012.

» Keine Grund- und Einrichtungsge-
biihr im Aktionszeitraum.

»  Webanwendung: Im Standardpro-
dukt ,Business De-Mail 50” sind 50
Standard-De-Mails monatlich inklu-
sive. Jede weitere Standard-De-Mail
kostet 33 Cent.

» Gateway-Lésung: Beim Einsteiger-
produkt ,De-Mail Flex Basic” kostet
eine Standard-De-Mail ebenfalls nur
33 Cent. Die Hardware und Software
sind im Aktionszeitraum verginstigt,
so gibt es die Software dann zum
Beispiel schon fiir 99,95 Euro anstatt
199,95 Euro.

Weitere Informationen gibt es
hier: www.telekom.de/de-mail
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Titelthema
Gute Nachrichten

Immobilienwirtschaft, Stidtebau, Finanzierung. Herausforderungen steigen
- der Professionalisierungsgrad aber auch. Das qilt fir fast alle Bereiche und
kann belegt werden. Die Botschaft: Das Positive ist das Alltagliche. Zur Expo
Real brechen wir die Regel: Wir schreiben tGber das Gute.

Manfred Gburek, Frankfurt am Main

Jahrzehntelang produzierten Immobilienbeteiligte immer wie-
der auch negative Schlagzeilen. Jahr fiir Jahr steht mindestens
einer von ihnen offentlichkeitswirksam am Pranger. Da der
Mensch solch schéne Schmuddelgeschichten immer wieder
gerne liest und auch verinnerlicht, muss der Eindruck aufkom-
men, in dieser Branche gehe es nicht mit rechten Dingen zu.

Aber wenn wir uns ,die“ weitverzweigte Immobilienbran-
che anschauen, die aus Bautragern, Projektentwicklern, Initia-
toren, Vermietern, Verwaltern, Sachverstdndigen, Researchern,
Facility-, Asset- und Property-Managern, Finanzierern, Offenen
und Geschlossenen Fonds, Maklern, Strukturvertrieben, No-
taren und vielen anderen besteht, miisste schon ein Wunder
geschehen, sollte da nicht Jahr fiir Jahr ein Skandal oder zu-
mindest ein Skandélchen herauskommen.

Immerhin, die Beispiele auf den folgenden Seiten belegen,
dass Besserung in Sicht ist.

Kleine Chronik eines
schlechten Rufs

In den 50er- und 60er-Jahren drgerte man sich iiber den Pfusch
am Bau und die aus dem Boden gestampften hasslichen Kisten,
die heute noch fast alle Stidte verschandeln. Waren dagegen
ganze Viertel mit Hausern aus der Griinderzeit im Krieg un-
versehrt geblieben, blithte dort die Spekulation mit der Ent-
mietung, ein unschones Wort dafiir, dass Mieter auf die Strafle
gesetzt wurden.

Es gab wilde Straflenschlachten, in Frankfurt unter Beteili-
gung des spiteren Auflenministers Joschka Fischer. Die 70er-
Jahre waren geprégt von steuergetriebenen Bauherrenmodel-
len, ihren windigen Verkdufern, 100-Prozent-Finanzierungen
und - wie sie allerdings immer noch vorkommen - sogenann-
ten ,,Pinselsanierungen®

Auf einen Blick

» | Die Branche ist Nachhaltigkeits-Vorreiter.
» | Qualifizierung wird professioneller.

» | Es gibt ernst zu nehmende AnstoRe fir eine Belebung des Themas
der REITs in Deutschland.

» | Es gibt inzwischen originelle neue Finanzierungsmodelle.

» | Stadtplaner reagieren auf die neuen groRen Herausforderungen.

» | Die Wohnbranche wird professioneller.

Dagegen erschienen die 80er-Jahre, abgesehen von einem zu-
nehmenden Ferienhduserboom in Siideuropa und einigen mit
ihm verbundenen unseriésen Time-Sharing-Angeboten, ge-
radezu ruhig. Es war die Ruhe vor dem Sturm, der sich dann
in den 90er-Jahren bdse austobte: Das Fordergebietsgesetz mit
seinen Sonderabschreibungen von 50 Prozent, vollstreckbar in
nur einem Jahr, l8ste, wie hinlénglich bekannt, einen Uberfall
von westdeutschen Bautragern, Maklern, zwielichtigen Verkau-
fern und Bankern auf die ehemalige DDR einschliefSlich West-
Berlin aus. Tausende von Fehlinvestitionen miindeten immer
héufiger in Privatpleiten.

Ein Tiefpunkt war 1994 der Zusammenbruch des wacke-
ligen Imperiums von Jiirgen Schneider, der mit Luxusimmo-
bilien etwa in Leipzig, Frankfurt und Miinchen die finanzie-
renden Banken gefoppt hatte. Eine Folge: Dem damaligen
Deutsche Bank-Chef Hilmar Kopper rutschte dummerweise
das Wort ,,peanuts“ (Kleinkram) fiir offene Handwerkerrech-
nungen raus. g
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Titelthema

Entwickler. Flichen bringen Chancen

Gute Nachrichten kommen aus der Entwicklerszene, beim
Thema Nachhaltigkeit braucht sich die Branche nicht vor der
Automobilbranche zu verstecken.

Kostbar. Es gibt noch attraktive Flachen

» Attraktive Flachen in den deutschen Metropolen und im eu-
ropdischen Ausland durften, so der Berater Jones Lang LaSalle
wahrend der ndchsten funf Jahre knapp werden. Attraktive FI3-
chen erlauben eine hohe Vorvermietung, und die wiederum ist
Voraussetzung fUr gunstige Kredite. Wohl den Projektentwick-
lern, die dann bereits iber eine ganze Reihe attraktiver Refe-
renzobjekte verfigen. So wie Hochtief Solutions, die deutsche
Nummer eins der Branche. Der Essener Hochtief-Konzern ein-
schlieBlich der Vorgangergesellschaften ist zum Beispiel schon
seit einem Jahrhundert in Berlin prasent und hat die dortigen
Aktivitaten immer weiter ausgebaut, sogar als es noch den
Eisernen Vorhang gab. Das hat sich mehrfach bezahlt gemacht.

» Das Hotel de Rome in Berlin gehort zu dem auf Luxushotels
spezialisierten Imperium von Sir Rocco Forte. Unter den zahl-
reichen Frankfurter Fay-Projekten ragt zurzeit eines heraus,
iber dessen Konstruktion, Abriss oder Teilabriss das Unterneh-
men noch mit der Stadt verhandelt: Der ehemalige Bundes-
rechnungshof mitten in der City. Er gehért mit Sicherheit zu
den attraktiven Flachen, die nach der Einschatzung von JLL in
den nachsten Jahren knapp werden diirften.

Innovativ. Die Nachhaltigkeits-Vorreiter

» Bei der Grindung vor gut fonf Jahren hatte die Deutsche Ge-
sellschaft for Nachhaltiges Bauen DGNB 16 Mitglieder, heute
sind es ber 1.100. Vor mehr als drei Jahren vergab sie ihre
ersten Zertifikate, bis heute ist deren Zahl auf weltweit Gber
750 gestiegen. In der Welt wimmelt es vor Nachhaltigkeits-
zertifikaten, angefiihrt vom US-amerikanischen LEED, von 1996
bis 1998 entstanden, und vom britischen BREEAM, das bereits
1990 das Licht der Welt erblickte.

» Da behaupte noch jemand, die Immobilienwirtschaft sei nicht
innovativ. Das Gegenteil ist der Fall. Und wdhrend die Medien
sich in puncto Okologie einseitig auf die Autoindustrie ein-
schlieBlich ihrer Fehlversuche mit Elektroautos konzentrieren,
wachst bei Immobilien etwas heran, was zum Wegbereiter zu
werden verspricht. Das hat der Zentrale Immobilienausschuss
7IA schon vor Jahresfrist mit seinem 48-seitigen Nachhaltig-
keitsbericht bewiesen. Die aktuelle Analyse von Ernst & Young
Real Estate kommt zu dhnlichen Erkenntnissen. Nach Auswer-
tung der Ergebnisse von fast 70 Teilnehmern hat sich heraus-
gestellt, dass fur acht von zehn Befragten die Wiederverkauf-
barkeit der Grund fur ein nachhaltiges Portfolio ist.

102012 www.immobilienwirtschaft.de

Wer glaubte, das wire es gewesen, irrte sich gewaltig. Zum
Ende des Jahrtausends geriet der Holzmann-Konzern, einst die
Nummer eins der Baubranche, in grofie finanzielle Schwierig-
keiten; 2002 ging er dann pleite. Die allgemeine Aufarbeitung
der verbrannten Erde in den neuen Bundeslindern wurde be-
gleitet vom Bau luxuriéser Projekte, etwa denen des Initiators
Anno August Jagdfeld, wie Hotel Adlon in Berlin, Grand Hotel
Heiligendamm und weiteren Grobauten, die sich fiir Anleger
als Flops erwiesen.

Bereits lange vor der 2007 einsetzenden internationalen Fi-
nanzkrise ging das dubiose Firmenkonglomerat namens Got-
tinger Gruppe mitsamt Immobilien zu Bruch. Dann begann es
bei Offenen Immobilienfonds zu brodeln; jetzt miissen unzih-
lige Kleinsparer einen Teil ihres Einsatzes fiir immer abschrei-
ben. Die Krise brachte unter anderem die Skandalbank Hypo
Real Estate zu Fall. Die Baufinanzierung verlagert sich nun im-
mer weiter weg von den Banken; ein markantes Beispiel ist der
geplante Riickzug der Commerzbank-Tochter Eurohypo aus
dem Finanzierungsgeschift.

Das Grof3projekt Stuttgart 21 zeigt, wie man es nicht ma-
chen soll, der neue Berliner Flughafen, wie verschleiert und
gelogen wird.

Neue Probleme: Steigende Preise
und Mieten

Leider ist es nicht so, dass sich am Ende alles zum Guten zu
wenden verspricht. Denn schon tauchen neue Probleme auf,
etwa Baulandpreise, die allein in den vergangenen zehn Jahren
bundesweit um durchschnittlich rund 70 Prozent geradezu dra-
matisch gestiegen sind, unbezahlbare Wohnungsmieten in den
Metropolen, und nicht zuletzt drohen Finanzierungsengpasse
am Horiziont.

Laut Privatbank Ellwanger & Geiger stehen allein von 2012
bis 2015 rund 500 Milliarden Euro Darlehen aus gewerblichen

Fotos: 2012 Rocco Forte Hotels



Hotel-de-Rome: Vorzeigeobjekt von Sir Rocco Forte in Berlin.

P . T IR

Immobilienkrediten zur Refinanzierung an. Ein anderes wich-
tiges Problem ist die umstrittene Umsetzung der européischen
AIFM-Richtlinie in deutsches Recht (mehr zu diesem Thema
auf Seite 32).

Neuer Trend: Es kommt vermehrt zu
Selbstreflexion

Aber die professionell arbeitenden Teile der Branche reflektieren
zunehmend sich selbst. Und sagen, was stimmt: Dass in Frank-
reich und Grof3britannien ihr Ansehen ordentlich ist. Dass es
dort hohe Hiirden fiir die Ausiibung immobilienspezifischer
Berufe gibt. Und dass in Deutschland dagegen allzu oft der Ge-
werbeschein reicht, um in in solchen Berufen zu arbeiten.

Auf der Jahresveranstaltung des Zentralen Immobilienaus-
schusses ZIA zeigte sich: Langst beschiftigen sich nicht nur die
Makler mit dem Thema Imagepolitur. Doch die sind nach wie
vor die Fieslinge vom Dienst, jedenfalls in Fernsehfilmen. Wie
bose angeblich ein Berufsstand ist, lasst sich plakativ besonders
gut darstellen, wenn Provisionsjager in Zusammenarbeit mit

Drehbuchschreiber einzuwirken — mission impossible. Oder
eine breit angelegte Imagekampagne starten — doch wer soll die
bezahlen, etwa Verbande wie ZIA, IVD und die vielen anderen,
zum Teil untereinander zerstrittenen? Oder fiir eine allgemein
anerkannte Qualifikation dhnlich der von Rechtsanwilten und
Steuerberatern sorgen - eine viel zu langwierige Angelegenheit,
wiahrend der die dank Gewerbeordnung zugelassenen 34c-
Makler auch ohne Qualifikation weiter tétig bleiben diirfen.

Makler: Imageverbesserung per
Ombudsmann

Der Kampf auf breiter Front ist also aussichtslos. Folglich blei-
ben einzelne Initiativen. Da tut sich immerhin einiges. So hat
der IVD vor vier Jahren mit Peter Breiholdt einen Ombuds-
mann (Schlichter) etabliert, dem IVD-Prisident Jens-Ulrich
Kief3ling bescheinigt, ,,zu einer erheblichen Imageverbesserung
unserer Mitglieder® gefiihrt zu haben. Als Breiholdts Nachfol-
ger fungiert jetzt der Hamburger Rechtsanwalt Hans-Eberhard
Langemaack. Nur ist das mit dem Image so eine Sache: Was
sind schon einige Hundert geschlichtete, nicht an |-

Stand B1.344
EXPO REAL Miinchen

8.-10. Oktober 2012

DIE EINFACHSTE LOSUNG
FUR KOMPLEXE GEBAUDE.

Wir finden die perfekte Finanzierungsstrategie
fiir lhre Gewerbeimmobilien.

DEUTSCHE/HYPO

Ein Unternehmen der NORD/LB

Wer eine gewerbliche Immobilie plant, steht schon friih vor der Finanzie-
Bankern einem verschuldeten Bauern dessen Hof abluchsen. 2 2

Oder wenn als Makler getarnte, auf Provisionen angewiesene
Mitarbeiter von Strukturvertrieben, kurz Strukis genannt, un-
bedarften Sparern mit dem Hinweis auf Steuervorteile Schrott-
immobilien andrehen. Viele Printmedien sind zuletzt auf die
fiese Tour eingeschwenkt, indem sie die in Metropolen wie
Miinchen, Hamburg oder Frankfurt stark steigenden Mieten
nicht zuletzt auf die vermeintliche Habgier der Makler zuriick-
fithren.

Aber auch ein vor Kurzem ausgestrahlter Dokumentarfilm
im ZDF, der voller schwarzer Schafe ist, priigelt herum auf der
angeblichen Borniertheit und Inkompetenz eines bereits ange-
schlagenen Berufszweigs. Was konnen Makler und ihre Verban-
de dagegen unternehmen? Theoretisch konnten sie versuchen,
auf die Intendanten der Fernsehsender, deren Redakteure und

rungsfrage. Wir finden eine L&sung, die die Komplexitdt Ihres Projekts
berticksichtigt. Und auf Ihre ganz individuellen Bedtrfnisse zugeschnitten
ist. Stellen Sie uns |hre Frage unter www.Deutsche-Hypo.de

Ihr Erfolg ist : unser MaBstab
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Ethik bringt Erfolqg ...

... meint Uwe Schoessow FRICS, Leiter des Zentralbereichs
strategische Portfolioentwicklung der TLG und Mitglied im
Ethik-Ausschuss von RICS Deutschland.

____ Uwe Schoessow

Dirk Labusch, Freiburg

Sehen Sie eine Korrelation zwischen ethisch handeln-
den und wirtschaftlich erfolgreichen Unternehmen?
Schoessow: Definitiv ja! ,Ethisch handeln heifit
»Strategisch handeln®. Unternehmen, die friihzeitig
die zukiinftige Ausrichtung ihres Geschifts auch unter
Beriicksichtigung ethischer Belange planen, auf hohe
Servicestandards sowie nachhaltige Wertschopfung und
nicht auf kurzfristige Gewinnmaximierung setzen, wer-
den damit erfolgreich sein.

RICS Deutschland verzeichnet in den letzten Jahren
ein starkes Mitgliederwachstum. Ist das Bewusstsein
fiir ethisches Handeln in der Immobilienwirtschaft in
Deutschland gestiegen?

Schoessow: RICS Deutschland merkt deutlich, dass
das Interesse an den ethischen Standards des Verbands
sehr stark ist und fiir viele in der Immobilienwirtschaft
Tétige eine Motivation darstellt, dem Verband beizutre-
ten. Insbesondere die Ubernahme von Verantwortung
auch fiir die Weiterentwicklung der Branche genief3t ei-
nen hohen Stellenwert.

Hat sich in puncto Transparenz und Professionalitit
der Vorsprung von Grof3britannien verringert?
Schoessow: Transparenz und Professionalitit in der
Immobilienbranche haben sich nicht zuletzt durch die
RICS in Grofibritannien iiber einen Zeitraum von tiber
130 Jahren kontinuierlich entwickelt. Durch die starke
Ausweitung und zunehmende Strukturierung der Im-
mobilienausbildung in Deutschland sowie die Einfiih-
rung von Standards in vielen Bereichen holt Deutsch-
land hier in beeindruckendem Maf3e auf. Dieser Prozess
wird auch durch die wachsende Globalisierung der Im-
mobilienbranche sicher anhalten.

10| 2012 www.immobilienwirtschaft.de

die Offentlichkeit geratene Fille gegen einen einzigen im Fern-
sehen negativ dargestellten Makler, dessen Tricks Millionen
von Zuschauern iiberhaupt nicht gut finden? Nicht der Rede
wert, kaum ein Medium erwahnt Ombudsménner.

Die IVD-Initiative ist bei Weitem nicht die einzige. ,Wir
wollen unseren Anbietern helfen, ihr Image zu verbessern’,
heif3t es beim Portal immobilienscout24.de. Wie, sagt dessen
Manager Marcus Drost: ,Wir lassen seit Oktober 2011 unsere
gewerblichen Anbieter von den Interessenten bewerten, die mit
den Anbietern Kontakt hatten. In dieser ersten Testphase haben
wir rund 50.000 Bewertungen eingesammelt und ausgewertet.*

Internet: Bewertungstools
kommen in Mode

Dem Verfahren liegt die folgende Uberlegung zugrunde:
Marktforscher haben ermittelt, dass es einerseits in Bezug auf
das Preis-Leistungs-Verhiltnis von Maklern grofie Vorbehalte
gibt, dass aber andererseits Interessenten, die mit Maklern
Kontakt hatten, deren Leistung positiv bewerteten. Also gilt
es jetzt, die damit gewonnenen positiven Erfahrungen einer
breiten Offentlichkeit bekannt zu machen. Ergebnis: Transpa-
renz fiir Nachfrager, Imagegewinn fiir Anbieter. Und nun, nach
einem Test mit 250.000 Bewertungen, fithrt das Portal Online-
Bewertungen fiir gewerbliche Immobilienanbieter ein; pro Tag
sind es im Durchschnitt schon 1.400.

Derweil sorgt das Portal makler-empfehlung.de auf seine
Weise fiir Transparenz (Immobilienwirtschaft 07-08/2012).
Hier helfen Erfahrungsberichte von Kunden, gute Makler zu
finden. Die Bewertungen miissen sich auf konkrete Objekte
beziehen. Kommt es zu einer Empfehlung, legt das Portal das
Profil des betreffenden Maklers an und nimmt Kontakt mit
ihm auf, um ihm die Méglichkeit zu geben, auf die Empfehlung
zu reagieren. Ergebnis auch hier: Transparenz fiir Nachfrager,
Imagegewinn fiir Anbieter.

Abgerundet werden die genannten Transparenzinitiativen
durch weitere. So prangt beispielsweise auf der Internet-Seite
makler-empfehlung.de unter anderem ein Portrit des Immobi-
lienmaklers Harald Blumenauer nebst ausfiihrlichen Informa-
tionen. Er hat mit seiner Flatrate die Maklerbranche gehérig
aufgemischt. Hier besteht die Transparenz schlicht und einfach
im Verzicht auf die weitverbreiteten, in Prozent vom Kaufpreis
willkiirlich festgesetzten Provisionen, die nicht einmal bun-
deseinheitlich geregelt sind. Blumenauer verlangt die Flatrate
konsequenterweise von Immobilienverkiaufern und konterka-
riert damit die in der Maklerbranche tibliche, an sich paradoxe
Praxis, wonach auch - oder allein - der Kaufer die Provision
zahlt, obwohl nicht er, sondern der Verkdufer dem Makler den
Auftrag erteilt hat. Fiir mehr Transparenz soll jetzt auch die
von BulwienGesa und Thomas Daily entwickelte |-

Foto: IVG Immobilien AG



Anlage und Finanzierung Attraktiv und kreativ

Der Immobilienaktie und insbesondere dem REIT kdnnte
eine neue Blite bevorstehen. AuBerdem gebiert der Man-
gel an Barem neue Finanzierungsformen.

Attraktiv. Der Reiz der REITS

» Das Image von Offenen und Geschlossenen Fonds kann nur
besser werden. Einen bemerkenswerten Anstol$ dazu gibt
der Arbeitskreis Immobilien der Deutschen Vereinigung fur
Finanzanalyse und Asset-Management (DVFA). Er schldgt die
steuerneutrale Umwandlung Offener Immobilienfonds in REITS
vor. Ferner soll nach dem DVFA-Vorschlag das REIT-Konzept fur
Bestandsimmobilien aus den Baujahren vor 2007 geoffnet
werden. Die Kurse von REITS bieten die Chance auf zusétzliche
Gewinne, falls der Einstieg zu niedrigen Kursen gelingt.

» Die in den vergangenen drei Jahren stetiger gewordene Kurs-
entwicklung der Deutschen Wohnen-Aktie zieht zusétzlich In-
vestoren an. Die Aktien beider Unternehmen gehdren bereits
dem MDax an. Hier sind auch Deutsche EuroShop und Gagfah
vertreten. Insgesamt also sogar fur Investoren mit grofem
Geld ein Anreiz, Immobilienaktien ins Portfolio aufzunehmen.

» Es kann noch besser kommen. Denn die Initiative Immobilien-
aktie wurde gerade, im zwolften Jahr ihres Bestehens, unter
ZIA-Beteiligung internationalisiert. Das machte sich in einer
Konferenz am 5. September durch die Einbindung angelsach-
sischer Schwergewichte aus der Finanz- und Immobilienwelt
bemerkbar. Maglich, dass es sich hier um den Beginn eines
neuen Ansturms auf den deutschen Immobilienmarkt handelt.

Kreativ. Finanzierung - originelle Modelle

Es gibt keine Kreditklemme, so kdnnte man aus Anlass des im Juli
veroffentlichten Barometers des Beraters Flatow AdvisaryPartners
sagen. FAP hat zusammen mit BulwienGesa dazu 225 Immobili-
enfinanzierer befragt, neben Banken auch Versicherer, Kreditfonds
und Versorgungswerke. Gabe es eine Kreditklemme, stinde das
Barometer bei minus 15. Es steht aber bei plus 5,8, und das bedeu-
tet: Gute Finanzierungsbereitschaft.

Trotzdem: ,Alternativen sind gefragt”, so prangt es auf einem Pro-
spekt des Fondshauses Hamburg (FHH). Wer sich mit der Materie
vertraut machen will, wird nicht nur mit Private Equity und fremd-
kapitalshnlichen Formen konfrontiert, sondern gleich mit einem
ganzen Dutzend, ermittelt von EBS-Professor Nico B. Rottke FRICS,
darunter hervorgehoben: Fondslosungen. FHH-Chefin  Angelika
Kunath hat fir ihre Methode, Finanzierungen aber Geschlossene
Fonds zu bewerkstelligen, schon allerhand Preise eingeheimst.
Ihre Spezialitdt: Projektentwicklungsfonds. In diesem Fall stellt die
Fondsgesellschaft mit einem Projektentwickler das Eigenkapital
einer Objektgesellschaft. FHH-Partner sind unter anderem die Pro-
jektentwickler Lang & Cie, Gro & Partner und Fay Projects. Ein
besonders markantes Projekt ist die Deutsche Borse in Eschborn.
Einen nicht minder originellen Weg gehen die Konstrukteure der
neuen Kreditfonds, die beispielsweise von iii-Investments, Hender-
son Global Investors oder Signa angeboten werden. Mithilfe dieser
Fonds konnen Versicherer die Eigenkapitalunterlequng senken, die
bei direkten Immobilienanlagen 25 Prozent betragt - mit der Folge,
dass sich dadurch die Rendite auf das Figenkapital erhoht.
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Stadtplanung und Wohnen Neue Tendenzen

Stadtplaner lernen dazu: Neue Bedirfnisse der Bewohner ma-
chen es nétig. Und bei Wohnungsgesellschaften verstarkt sich
der Drang an die Borse.

Feurig. Ziindstoff bei der Stadtplanung

Am 4. September luden Zivilarena und Aurelis Real Estate zum
Burgerdialog Uber die Zukunft deutscher Stadte ein. Zivilarena, so
nennt sich ein erst im Juni gegrindetes Berliner Unternehmen,
das fur urbane Nutzungsmischung von Wohnungen und Gewerbe
eintritt und mit Aurelis einen Partner gefunden hat, der viele
Erfahrungen mit der Stadtplanung in Frankfurt, Hamburg, Man-
chen, Dusseldorf und anderswo sammeln konnte.

Das Duo will den wichtigsten Fragen nachgehen, die sich aus
der Stadtentwicklung ergeben. Zum Beispiel: Wie winschen sich
die Stadter ihr Leben? Stimmen sie mit den Entwicklern dber-
ein? Lassen sich ihre Vorstellungen Uberhaupt mit dem aktuellen
Baurecht in Einklang bringen? Und wer musste was anders koor-
dinieren? Es geht also nicht um die bereits bundesweit - auch in
Frankfurt - verbreitete Birgerbeteiligung im engeren Sinn, son-
dern um ein Ubergreifendes Konzept.

Dahinter ,steckt Zindstoff”, meint Zivilarena-Chef Andreas Schul-
ten, bekannt durch seine Tatigkeit als Vorstand von BulwienGesa.
Warum, ergibt sich aus der sogenannten Re-Urbanisierung: Allein
in den vergangenen fiinf Jahren sind die 15 grofiten deutschen
Stddte um eine halbe Million Einwohner gewachsen. Wahrend
dieser Zeit ist die Zahl der Jobs vor allem bei Dienstleistungen
stark gestiegen. Nach dem Run auf Wohnungen in Grinderzeit-

vierteln sind jetzt Neubauten an der Reihe. Die Folge: Stadtplaner
missen total umdenken. Und werden immer aktiver.

In Fahrt. Borsenplane beim Wohnen

» Was erregt mehr offentliche Aufmerksamkeit: Wenn die Dussel-

dorfer Wohnungsgesellschaft LEG den DW-Zukunftspreis 2012 in
der Kategorie Beschaffungsprozesse gewinnt? Oder wenn ein
Unbekannter fur eine Penthousewohnung in dem gerade errich-
teten Munchner Prestigeobjekt ,The Seven” ber 20.000 Euro je
Quadratmeter hinblattert? Die Antwort fallt sicher leicht.

» Aber ist LEG nicht doch mehr Aufmerksamkeit wert als der Bilfin-

ger-Bau? Es kommt auf die Perspektive an. ,The Seven” soll nach
der Fertigstellung im nachsten Jahr einmal Luxus pur werden.
Denkbar, dass dann die Quadratmeterpreise fiir Penthousewoh-
nungen anderswo in Minchen noch hoher sind und die 20.000
Euro vergessen lassen. In dieser Zeit dirften die Borsenplane von
LEG Gestalt annehmen und allmahlich den Fokus der Finanzwelt
auf sich lenken (Immobilienwirtschaft 06/2012).

» In den Fokus der Finanzwelt wird dann auch die Wohnungsge-

sellschaft Deutsche Annington riicken, weil sie ebenfalls Bérsen-
plane verfolgt. Dass sie und LEG spater um die Gunst der Anleger
konkurrieren mussen, ist unwahrscheinlich. Im Gegenteil: Je mehr
Aktien des Wohnungssegments umgehen, desto groRer wird die
Chance, dass Fondsmanager Milliarden Euro in sie investieren. In-
sofern haben die Borsen-Erfolgsgeschichten von Deutsche Woh-
nen und GSW fUr LEG und Deutsche Annington mittelbar den Weg
an die Borse geebnet.

2l

Stehen allzu oft im Vordergrund: Objekte wie ,The Seven”, der Miinchener Prestigebau.
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Titelthema

Enorm wachsende
Stadte sind nicht nur
eine Herausforderung
fur ,die anderen”
(im Bild: Mumbai).

| ZIA-Transaktionsdatenbank sorgen. Den Anstofy gaben nicht

zuletzt ausldndische Kritiker, denen der deutsche Immobilien-
markt zu undurchsichtig erscheint.

Die vielen guten Taten im
Geschaftsleben bekannt machen

Umso wichtiger wird es in naher Zukunft sein, dass die zahl-
reichen Unternehmen, Verbdnde, Ausbildungsstitten, Resear-
cher und sonstigen Dienstleister der heterogenen Immobili-

Qualifizierung Grofle Vielfalt

Master, Consultant, Registered Professional, CREA sind nur ei-
nige Abschliisse, die in der Branche mdglich sind. Eine Konzen-
tration auf technische Studiengédnge ist dabei uniibersehbar.

Uberbordend. Qualifizierungsoffensiven

» Wer kaum etwas mit Immobilien zu tun hat, staunt nicht schlecht:
Da gibt es allein in Deutschland nicht weniger als 48 von dieser
Zeitschrift recherchierte qualifizierte Ausbildungsstatten mit an-
erkannten Abschlissen, Gberwiegend als Bachelor oder Master
(Immobilienwirtschaft 02/2012), und das hat sich sogar in Bran-
chenkreisen noch nicht richtig herumgesprochen. Ganz abgese-
hen von der Aus- und Weiterbildung seitens der Unternehmen
und Verbande. Oder von der zusatzlichen Schulung solcher Spe-
zialisten, die sich auf bestimmte Sparten konzentrieren, wie die
inzwischen Uber 600 auf die Nachhaltigkeit getrimmten DGNB-
Consultants und -Registered-Professionals.

» Was auffallt, ist die starke Konzentration der Aus- und Weiterbil-
dung auf technische Themen aller Art und speziell auf das Facility
Management (FM). Die Anforderungen ergeben sich vor allem
aus der zunehmenden FM-Komplexitat - zum Verdruss der in die-

enbranche, die Positives zu vermelden haben, ihr Image auch
aufpolieren. Das geht insbesondere, indem sie ihre vielen gu-
ten Taten im Geschiftsleben geschickter als bisher nach auflen
bekannt machen. Genug nachahmenswerte Beispiele und viel
Positives gibt es ja, wie die Beispiele auf den vorangegangenen
Seiten zeigen.

Ob die Griindung der neuen Bundesarbeitsgemeinschaft
der Immobilienwirtschaft Deutschlands (BID) ein Schritt in
die richtige Richtung ist, bleibt abzuwarten, zu vieles ist noch
unklar. Etwa das Ziel der Vereinigung. Das Ziel der Branche
sollte lauten: Einmal positiv in die BILD-Zeitung kommen. «|

ser Sparte tatigen Unternehmen, mit der Folge, dass qualifiziertes
Personal bei guter Konjunktur immer schwieriger zu akquirieren
ist. Hinzu kommt dann auch noch die vergleichsweise weniger
attraktive Entlohnung (Immobilienwirtschaft 06,/2012).

» Ganz anders steht es um Immobiliensparten mit Uberschnei-
dungen zum Finanzsektor. Hier erwarten die potenziellen Ab-
solventen nach Abschluss einer entsprechenden Weiterbildung
offenbar die bestmdgliche Arbeitsatmosphare in einem klimati-
sierten Buro, verbunden mit hohem Gehalt und steiler Karriere.
Dazu missen sie allerdings fur einen hohen vierstelligen Betrag
viel harten Stoff biffeln, allein um sich spater mit dem von der
IREBS Immobilienakademie und der Analystenvereinigung DVFA
z2u vergebenden Titel CREA (Certified Real Estate Investment Ana-
lyst) schmacken zu durfen: Zum Beispiel Stoff Uber internationale
Immobilien- und Kapitalmarkte, Geschaftsmodelle, Portfolioma-
nagement, Investments und Analyse der Immobilienbranche.

» Bachelor, Master, Consultant, Registered Professional, CREA und
wie die Titel sonst noch heilen mogen, was haben es dagegen
doch die Makler einfach - bis auf das Image. Aber das I3sst sich
ja, wie die vielen Beispiele aus anderen Immobiliensparten zei-
gen, auf vielfache Weise verbessern.

10| 2012 www.immobilienwirtschaft.de
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DaS Fina nZ'lntEI'ViEW von Manfred Gburek

Traditionelle Muster ade

Andreas Schulten

Die gute Nachricht: Die beschworene Kreditklemme erweist
sich als Schimadre. Die weniger gute: Der hohe Bedarf an
Refinanzierung wird wohl erst 2014 abnehmen.

Herr Schulten, BulwienGesa hat zu-
sammen mit Flatow Advisory Partners
die Finanzierer gewerblicher Immobili-
en befragt und im FAP-Barometer ver-
offentlicht. Welche Ergebnisse haben
Sie besonders iiberrascht?

Schulten: Der Unterschied zwischen der
etwas gelasseneren Sichtweise von Kre-
ditgebern auf der einen Seite und der
Unzufriedenheit bei Kreditnehmern auf
der anderen Seite. Die erste Befragungs-
runde im FAP-Barometer ergab teilweise
deutlich abweichende Ergebnisse zu den

-
Jahrgang 1961, studierte Geografie, wurde
1992 zum Projektleiter beim Munchener Ins-
titut for Markt-, Regional- und Wirtschaftsfor-
schung, wechselte 1996 zu einer Vorgdngerfir-
ma der jetzigen BulwienGesa AG in Berlin und
ist seit 2004 deren Vorstand. Seine Beratungs-
schwerpunkte umfassen unter anderem die
Sparten BuUro, Wohnen Wirtschaftsforderung
und stadtebauliche Entwicklung.

Andreas Schulten

10| 2012 www.immobilienwirtschaft.de

in den Medien zitierten weiteren Unter-
suchungen zum Thema, also zu denen
von ZIA, JLL oder BFW.

Wie stark verschiebt sich denn das Kre-
ditangebot zu Versicherern, Kredit-
fonds und anderen Kreditgebern?
Schulten: Ein gewisser Marktanteil wird
wohl nachhaltig durch diese Gruppen
abgedeckt werden, und das Angebot im
Kreditmarkt wird sich dadurch verbrei-
tern. Versicherer sind aber traditionell
risikoavers und werden nur in relativ
sichere Investments gehen. Von daher
bleiben etwas spekulativere Objekte,
Nischensegmente und kleinere Pro-
jektentwicklungen bei den klassischen
Kreditinstituten. Auch kann sich das
Engagement der neuen Kreditgeber wie-
der relativieren, wenn sich die Zinsland-
schaft verandert. Eine Riickkehr zu den
traditionellen Mustern ist aber unwahr-
scheinlich. Auch die normativen Anpas-
sungen des Gesetzgebers werden sich na-
tiirlich auf die Marktanteile auswirken.

Und was steckt hinter der erhéhten
Kreditnachfrage im dritten Quartal
dieses Jahres?

Schulten: Wir kennen leider noch kei-
ne Details und warten natiirlich auf
den Barometer-Bericht Mitte Oktober.
Aber letztlich wird der groéflere Teil wohl
immer noch aus Prolongationen der
Portfolio-Ankaufe stammen. Die insti-

tutionellen Neuinvestitionen diirften
2012 rund 30 Milliarden Euro erreichen.
Das reicht bei den meisten Banken noch
nicht ganz, damit frische Finanzierungen
ginzlich die Oberhand gewinnen.

Bei welchem Prozentsatz des Fremd-
kapitals gibt es im Bestand und in der
Projektfinanzierung keinen Kredit?

Schulten: Nur einer von knapp 70 Kre-
ditgebern gibt an, Developments mit
mehr als 80 Prozent Fremdkapital zu fi-
nanzieren. Das wire tatsidchlich bemer-

Foto: BulwienGesa
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kenswert. Eigentlich wird es ab 75 Pro-
zent wirklich schon sehr eng.

Beobachten Sie, dass die Margen der
Kreditgeber mit steigendem Fremdka-
pital der Kreditnehmer auch steigen?

Schulten: Das ist aus der Befragung he-
raus nicht zu beantworten. Mit der Neu-
ausrichtung des Fragebogens gehen wir
niher darauf ein, aber auch hier wird je-
weils nur statisch ein Szenario abgebildet
werden und kein detaillierter Verhand-
lungsprozess. Ein solcher Prozess geht in
diesen Monaten wohl tatsdchlich so aus,
dass ein hoherer Fremdkapitalanteil als
hoheres Risiko gewertet und auch durch
hohere Margen gesichert wird. Letztlich
sind Margen aber kiinftig auch wieder
eine Funktion des Wettbewerbs. Dann

kann sich eine hohes Kredit- und damit
Geschiftsvolumen auch wieder senkend
auf die Marge auswirken.

Wie hoch wird der Refinanzierungsbe-
darf 2013 sein?

Schulten: Ahnlich hoch wie 2012. Er
wird erst nach 2014 wieder sinken.

Rechnen Sie mit einer Kreditklemme?
Schulten: Derzeit deutet nichts darauf
hin. Wir warten die FAP-Erhebung im
vierten Quartal ab. Viele Banken ha-
ben ein hoéheres Neugeschift gemeldet,
konzentrieren sich aber auf sicheres Ge-
schift, haben zum Teil das Auslandsge-
schift eingestellt und strukturieren sich
neu. Dann gibt es weniger Nischenseg-
mente und risikoreiche Engagements.
Kreditklemmen konnen von daher eher
bei sogenannten Exoten oder bei sehr
groflen Finanzierungen auftreten.

Spielt die Eurokrise bei den Modali-
titen der Kreditvergabe eine Rolle?
Schulten: Im Gesamtzusammenhang na-
tiirlich, aber auf Margen oder Ahnliches
bezogen nur bedingt.

Ist das Zusammengehen von Allianz
Real Estate, Helaba und Aareal Bank
bei der Refinanzierung des Einkaufs-
und Freizeitzentrums CentrO in Ober-
hausen ein Modell fiir die Zukunft?
Schulten: Das wird demnichst sicherlich
ofters so sein. Da treffen sich Grof$kon-
zerne mit leicht unterschiedlichen Stra-
tegien in Risikodiversifikation, Eigenka-
pitalunterlegung und so weiter.

Welche alternativen Finanzierungs-
formen werden in den nichsten Jahren
besonders zunehmen?

Schulten: Ich tippe auf Fonds. Aber das
ist wie beim Pferderennen. Es ist span-
nend, auch wenn man verliert.

Verlagern sich Kreditangebot und
-nachfrage nicht immer mehr in Rich-
tung Wohnimmobilien?

Schulten: Zu Recht. Rund drei Viertel
der deutschen Immobilienwerte liegen
in Wohnimmobilien. Das muss auch in
den Kreditportfolien abgebildet sein. < |

www.immobilienwirtschaft.de 10| 2012

Ein Unternehmen der Aareal Bank Gruppe

Auch wer gut ist,
kann noch besser wer-
den. Die Integrierten Services
von Aareon helfen Wohnungs-
unternehmen, Genossenschaften,
kommunalen Gesellschaften, Haus-
verwaltungen, industrieverbundenen
Unternehmen und Finanzinvestoren, wirk-
lich alle Optimierungspotenziale auszu-
schopfen - unabhangig davon, mit wel-
chem IT-System sie arbeiten. Denn in
den Services stecken tber 50 Jahre Bran-
chenexpertise. Informieren Sie sich jetzt.
Im Internet, telefonisch (0800-0227366)
oder direkt in einer unserer Niederlas-
sungen.

/ WE MANAGE IT FOR YOU

www.aareon.com
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Die alte und die neue Fonds-Welt

AIFM. Der Gesetzesvorschlag aus Brissel wird die Assetklasse der Offenen und
Geschlossenen Immobilienfonds durcheinanderwirbeln. Dass die Branche Kritik ibt,
war klar. Aber auch wohlwollend betrachtet scheinen viele Bedenken berechtigt.

Manfred Gburek, Frankfurt am Main

Immobilien lassen sich mit dem Ziel der
Risikostreuung in Offene Publikums-
oder Spezialfonds packen, in Geschlos-
sene Fonds, in Aktien oder deren Son-
derform REITS (Real Estate Investment
Trusts). Hitte es nicht die Pleite der
Lehman-Bank vor tiber vier Jahren gege-
ben, kénnte man damit noch lange un-
eingeschrinkt fortfahren. Darf man aber
nicht, denn der Lehman-Stachel sitzt so
tief, dass zur Abwendung noch schlim-
merer Katastrophen bis zum 22. Juli 2013
die Briisseler AIFM-Richtlinie 2011/61/
EU in nationales Recht umgesetzt wer-
den soll. ATFM steht fiir Alternative In-
vestment Fund Manager.

Wie bitte, Anlegerschutz?

Klingt zunéchst harmlos, hat es aber in
sich: Erst einmal gilt alles, was im Fonds-
sektor nicht dem europiischen Invest-
mentrecht unterliegt, als ,alternativ®
Dazu gehoren auch samtliche Arten von

Immobilienfonds, handle es sich um Pu-
blikums- oder Spezialfonds, Offene oder
Geschlossene Fonds. Die haben zwar al-
lesamt rein gar nichts mit der Lehman-
Pleite zu tun, aber irgendwer im Bun-
desfinanzministerium (BMF) muss wohl
durch Lehman-Zertifikate einen Total-
verlust erlitten und sich dann gesagt ha-
ben, das deutsche AIFM-Umsetzungsge-
setz solle dazu dienen, ,fir den Schutz
der Anleger einen einheitlichen hohen
Standard zu schaffen und den grauen Ka-
pitalmarkt zu verengen® (O-Ton BMF).
Wie bitte, Anlegerschutz? Beispiele
aus dem Sektor Offene Immobilien-Pu-
blikumsfonds: Ein Teil von ihnen, etwa
CS Euroreal und SEB Immolnvest, ist
eingefroren. Viele Sparer kommen hier
nur unter Inkaufnahme von Verlusten an
ihr Geld. Anlegerschutz ist nachtréiglich
nicht mehr moglich. Gegenbeispiele gibt
es bei Fonds, die von Sparkassen und Ge-
nossenschaftsbanken, Deutscher Bank
und Commerzbank vertrieben wurden

und werden. Die Gefahr des Einfrierens
ist hier dank der Vertriebspower dieser
Bankengruppen &duflerst gering, Anle-
gerschutz iiber das bisherige Niveau hi-
naus Uberfliissig. Fazit: Zweierlei Mafd
bei der Schutzfunktion.

Geschaftsmodelle passen nicht

Offene Immobilien-Spezialfonds sind
den Profis vorbehalten, sodass Anle-
gerschutz hier nur marginale Bedeutung
hat. Dennoch sollen sie zusammen mit
ihren Publikumsbriidern aus der Welt
geschafft werden. Wahrscheinlich wird
der Gesetzgeber am Ende einsichtig sein
und die von Thomas Richter, Hauptge-
schiftsfithrer des Fondsverbands BVI, zu
Recht gesehene Gefahr des Fonds-Ab-
wanderns nach Luxemburg oder Irland
ernst nehmen. Damit kime es dann bei
Offenen Immobilienfonds zu dreierlei
Maf3. Die Verwirrung konnte kaum gro-
Ber sein, ist man da geneigt zu glauben.
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Andreas Mattner,
LIA-Prasident:

»,Man gewinnt den Eindruck, als
wirde das Bundesfinanzminis-
terium seinen eigenen friheren
Reformen nicht trauen.”

zu tun.”

Irrtum, schliefllich umfasst das AIFM-
Umsetzungsgesetz ja 545 Seiten brutto;
darin kommen auch Geschlossene Fonds
vor, und das nicht zu knapp. Wolfgang
Kubatzki, Leiter Real Estate der Feri Eu-
roRating Services, weist auf einen neu-
ralgischen Punkt hin: ,,Der Begriff Ge-
schlossener Fonds findet sich zwar auch
im englischen Text der AIFM-Richtlinie,
bedeutet dort aber etwas ganz anderes,
als man in Deutschland bisher darunter
verstanden hat.“ Wie das? Ganz einfach:
Die im Ausland gangigen Geschlossenen
Fonds verwalten beispielsweise Immo-
bilien oder Wertpapiere und werden an
Borsen mit Auf- oder Abschldgen zu ih-
ren Nettoinventarwerten gehandelt. Da-
gegen handelt es sich bei den in Deutsch-
land vertriebenen Geschlossenen Fonds
um weitgehend — Ausnahme: Fondsbor-
se Hamburg - nicht bérsennotierte Per-
sonengesellschaften, deren Initiatoren
sie als Geschlossene Fonds bezeichnen.
Kubatzki meint denn auch, dass die
Geschlossenen Fonds der neuen Genera-
tion tiberwiegend Blind Pools mit genau
festgelegten Anlagestrategien sein wer-
den. Der Grofiteil derer, die bisher die
in Deutschland iiblichen Geschlossenen
Fonds aufgelegt haben, ,wird mit der
neuen Welt nicht zurechtkommen. Thre
Geschiftsmodelle aus der alten Welt pas-

Wolfgang Kubatzki, Leiter
Real Estate Feri EuroRating
Services: ,Der Geschlossene
Fonds, wie wir ihn bisher
kannten, hat mit dem neuen
Geschlossenen AIF wenig

Thomas Richter,

sen nicht zu dem neuen Produkt Die
erheblichen Anforderungen an Manager
a la ATF wiirden vielfach unterschitzt.
Eine der Folgen diirfte sein, dass die
traditionellen Initiatoren Geschlossener
Fonds der alten Welt treu bleiben, indem
sie jhre Konstrukte mit anderen Hiillen
versehen. Darunter kann man sich dann
etwa Anleihen, Genussscheine oder Le-
bensversicherungen vorstellen, das alles
vorbei an den AIFM-Anforderungen
wie 50.000 Euro Mindestanlage oder
30-Prozent-Grenze fiir Fremdkapital.
Die alte Welt, das sind die urspriinglich
auf steuersparende Abschreibungsob-
jekte fixierte, spiter generell zu Fans Ge-

Auf einen Blick

» | Bis zum 22. Juli 2013 soll die Brisseler
AIFM-Richtlinie in nationales Recht umge-
setzt werden.

» | Der Fondsverband BVI beflrchtet, dass
durch die neue Regelung die Fonds nach
Luxemburg oder Irland abwandern.

» | Eine weitere Folge durfte sein, dass die
traditionellen Initiatoren  geschlossener
Fonds der alten Welt treu bleiben, indem
sie ihre Konstrukte mit anderen Hullen
versehen.

A4

BVI-Hauptgeschaftsfiihrer:
,Eine Abschaffung des Offenen
Immobilienspezialfonds in
Deutschland wiirde die instituti-
onellen Anleger nach Luxem-
burg und Irland treiben.”
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Statements zur AIFM-Richtlinie

~ I

Frank Schaich, Vorstand Fair
Value Reit-AG: ,Immobilien-

Aktiengesellschaften und ins-
besondere Reits bieten genau
das, was sich der Gesetzgeber
vorstellt, etwa Risikostreuung
und tagliche Handelbarkeit.”

schlossener Fonds mit hohen weichen
Kosten mutierte Anbieter. Klar, dass sie
sich in Zukunft lieber mit der Hiillen-
optimierung als mit der neuen AIFM-
Fondswelt beschiftigen werden.

Jubel der Anleger in Grenzen

Und die Anleger? Sie miissten eigent-
lich tiber die Aussage von Fair-Value-
Vorstand Frank Schaich jubeln, wonach
borsengehandelte REITS Risikostreuung
und tégliche Handelbarkeit auf nahezu
ideale Weise vereinigen. Zumal die Ana-
lystenvereinigung DVFA in einem The-
senpapier fiir die Umwandlung Offener
Immobilienfonds in REITS pladiert, was
den Vorteil mit sich brichte, dass den
Managern eingefrorener Fonds fiir die
Liquidation ihrer Immobilien eine un-
beschrankte Zeit zur Verfiigung stiinde.

Doch der Jubel der Anleger diirfte
sich in Grenzen halten. Die Erklarung ist
einfach: Wihrend die Fonds-Lobby BVI
mit grofer Wahrscheinlichkeit ihre Im-
mobilien-Spezialfonds vor den AIFM-
Regeln retten und die alte Welt der
Geschlossenen Fonds sich neuen Hiil-
len zuwenden wird, ist die REITS-Lobby
eher in der Minderheit. Schade drum,
aber so funktioniert nun mal die Gesetz-
gebung. «|

www.immobilienwirtschaft.de 102012
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Im luftleeren Raum

Wertermittlung. Der Gesetzentwurf zur Umsetzung der AIFM-Richtlinie sieht
auch Anderungen bei der Immobilienbewertung vor. Nicht alles ist sinnvoll:
Fur die Bewerter soll es keine klaren Vorgaben geben.

Birgitt Wst, Freiburg

Mitten im Sommerloch iiberraschte das
Bundesministerium fiir Finanzen (BMF)
mit der Vorlage eines Gesetzentwurfs
zur Umsetzung der EU-Richtlinie fiir
Verwalter alternativer Investmentfonds
(AIFM), die bis Juli 2013 an die natio-
nalen Gegebenheiten angepasst werden
soll (siehe auch Seite 32). Mit der Um-
setzung der AIFM-Richtlinie miissen
kinftig alle Geschlossenen Immobili-
enfonds ihre Immobilien mindestens
einmal im Jahr bewerten. Eine begrii-
Benswerte Neuerung, denn zuvor muss-
ten die Initiatoren solcher Vehikel nicht
regelmiflig tber die Wertentwicklung
der Vermégenswerte berichten. Doch
im Unterschied zu den Offenen Immo-
bilienpublikumsfonds, die bisher min-
destens einmal pro Jahr und ab 2013
quartalsweise ihren Bestand bewerten
miissen, sieht der AIFM-Entwurf vor,
dass Geschlossene Immobilienfonds ihre
Asset-Bewertung durch ,einen externen
Gutachter® vornehmen miissen.

Keine Regeln fiir Gutachter

Fiir diesen Bewerter gilt weder eine wirt-
schaftliche Einnahmegrenze noch eine
maximale Bestelldauer, noch muss er
Interessenkonflikte aufgrund sonstiger
Tatigkeiten ausschlieffen kénnen, mo-
niert der BIIS Bundesverband der Im-
mobilien- und Investmentsachverstin-
digen.  BIIS-Geschiftsfithrer ~Gernot
Archner sieht Nachbesserungsbedarf:
»Es kann nicht sein, dass es bei einem
Retailprodukt keinerlei Anforderungen
an die Bestellung eines externen Bewer-
ters gibt.“ Unabhéngig davon ist auch fiir
Laien nicht nachvollziehbar, warum fiir
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Geschlossene Fonds nicht das gleiche
Bewertungsregime und die gleichen Be-
wertungsstandards gelten sollen wie fiir
Offene Immobilienfonds. Experten wie
etwa Professor Steffen Sebastian, Inhaber
des Lehrstuhls fiir Immobilienfinanzie-
rung an der IREBs, schlagen denn auch
fiir die Geschlossenen Immobilienfonds
die Bestellung eines mehrkopfigen Sach-
verstandigenausschusses vor, wie er ge-
mafl § 77 Investmentgesetz bei Offenen
Publikumsfonds vorgeschrieben ist.

Ob diese Anregung Gehor finden
wird, bleibt abzuwarten. Zwar diirfte der
Sachverstindigenausschuss der unter Be-
standsschutz gestellten Offenen Immobi-
lienfonds erhalten bleiben, doch durch
das Weglassen der Vorschrift zur Bildung
eines Sachverstindigenausschusses eroft-

net sich fiir die Initiatoren Geschlossener
Fonds die Moglichkeit, sich internati-
onalen Gepflogenheiten anzupassen -
sprich: Trotz moglicher Interessenkon-
flikte Immobiliendienstleistungs- und
Maklerunternehmen mit der Bewertung
ihrer Fondsobjekte zu betrauen.

Ob dies den Anlegerinteressen zu-
gute kommen wiirde, sei vorerst da-
hingestellt. Denn mit Blick auf weitere
Regulierungen, die das BMF fiir die Ge-
schlossenen Fonds plant - etwa die Be-
schrankung des Fremdkapitals -, diirfte
die Frage des Sachverstands und der Un-
abhingigkeit der Gutachter unter Um-
stinden mangels zu bewertender Fonds
an Bedeutung verlieren. Insgesamt ist je-
doch noch nichts verloren: Ein Entwurf
ist kein Gesetz. < |

Foto: s0axx2011363-10 Siemens AG
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Erfolgsrezept ,,Bescheidenheit”

Konsolidierung. Die deutschen Landesbanken haben turbulente Zeiten hinter sich.
Die Helaba hat sie von allen scheinbar am besten gemeistert. Auch die Ubernahme
des Sparkassen-Verbundgeschafts der ehemaligen WestLB ist wohlkalkuliert.

Norbert Jumpertz, Staig

Die Landesbanken waren vor der Fi-
nanzmarktkrise die Aushidngeschilder
des deutschen Sparkassensektors. Die
regionalen Sparkassen galten als bie-
der und langweilig. Spitzeninstitute
suchten die globale Herausforderung.
Sie wéhnten sich auf Augenhoéhe mit
den groflen deutschen Geschéftsbanken
und versuchten, auch international auf-
zutrumpfen. In London, New York und
Tokio zeigten sie stolz Flagge, etwa mit
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einer Niederlassung oder Reprisentanz.
Und was die Refinanzierung betraf, wa-
ren sie wegen staatlicher Haftungsga-
rantien gegeniiber den privaten Konkur-
renten sogar im Vorteil.

Doch 2001 beschloss die EU-Kom-
mission, dass die offentlich-rechtlichen
Geldhduser ab 2005 ohne diese Si-
cherheit im Riicken zurechtkommen
miissten. Die Ubergangsfrist nutzten die
Institute, um sich reichlich mit giinstigen
finanziellen Mitteln einzudecken. ,Das
war eigentlich verniinftig, aber das ein-
gesammelte Geld wurde viel zu riskant
investiert®, sagt Professor Steffen Sebas-
tian, Inhaber des Lehrstuhls fiir Im-
mobilienfinanzierung an der Universitat
Regensburg, riickblickend.

Abwicklung der WestLB

Ein Grofiteil dieses Kapitals floss in viel
zu riskante Finanzprodukte wie Com-
mercial Mortgage-Backed Securities
(CMBS). ,,Damit sind die Landesbanken
fast ausnahmslos in der Finanzmarkt-
krise auf die Nase gefallen®, so Sebastian
und verweist in diesem Zusammenhang
insbesondere auf die BayernLB, die HSH
Nordbank und die SachsenLB. Auch die
WestLB traf die Finanzmarktkrise mit
voller Wucht und machte aus der ehe-
mals grofiten deutschen Landesbank
einen Sanierungsfall. Der wird jetzt suk-
zessive abgewickelt. Die WestLB existiert

Abwicklung. Die Landesbank
Hessen-Thiringen sicherte sich
die Verbundbank der WestLB.

Auf einen Blick

» | Die Helaba hat nach der Zerschlagung
der WestLB deren Verbundgeschaft mit
den Sparkassen in Nordrhein-Westfalen
Ubernommen. Sie wird dadurch zum Spit-
zeninstitut fir mehr als ein Drittel aller
Sparkassen in Deutschland.

» | Das Segment Immobilien ist zwar die
ertragsreichste Sparte der Helaba, den-
noch setzt man bei der Ausweitung des
Geschafts auf Bedachtigkeit. Die Fokus-
sierung auf Deutschland und die Region
ist Trumpf.

» | Spdtestens zu Beginn des neuen Jahres
wird Jurgen Fenk den bisherigen Immobi-
lienvorstand Johann Berger ablésen.

nicht mehr. Das problembehaftete Ver-
mogen wurde auf eine Bad Bank namens
Erste Abwicklungsanstalt (EAA) tber-
tragen. Beim Rechtsnachfolger Portigon
landeten die unverkduflichen Vermo-
genswerte. Zum Verwertbaren zihlte die
Verbundbank der WestLB. Diese sicherte
sich die Landesbank Hessen-Thiiringen
(Helaba).

Dadurch steigt die Zahl der Sparkas-
sen, fiir die die Helaba kiinftig zustandig
ist, auf 156. Das sind mehr als ein Drittel
aller deutschen Sparkassen. ,,Durch die
Ubernahme ladt sie sich kaum zusitz-
liche Risiken auf, und sie eroffnen ihr
auf Dauer vielversprechende Perspekti-
ven’, lobt Professor Martin Faust, Pro-
fessor fiir Betriebswirtschaftslehre an der
Frankfurt Business School of Finance
and Management.

Foto: Helaba



Ratingagenturen sehen in der Ubernah-
me der Verbundbank keinen Anlass, ihre
Bewertungen zu korrigieren. Dement-
sprechend betitigte Standard and Poor s
(S&P) das Rating der Helaba mit , A"
(Ausblick: stabil). Beim S&P-Rating fiir
die Helaba handelt es sich um ein Ver-
bundrating fiir die Sparkassen-Finanz-
gruppe Hessen-Thiiringen. ,Geraten
regionale Sparkassen oder die Helaba
in finanzielle Schwierigkeiten, werden
sie sich gegenseitig stiitzen®, ist S&P-
Bankenanalyst Harm Semder iiberzeugt.
Dass sich der Haftungsverbund jetzt au-
tomatisch um die Sparkassen in Nord-
rhein-Westfalen und Brandenburg erwei-
tert, glaubt der Experte allerdings nicht:
»Bindungen miissen sich entwickeln.*

Semder, aber auch anderen Ken-
nern der Szene gefillt grundsitzlich die
konservative Ausrichtung der Helaba in
allen Geschiftsbereichen. Kein Wun-
der also, dass sie sich ebenso wenig wie
andere Geldhiuser fiir eine Ubernahme
der WestLB-Immobilientochter West-
Immo erwidrmen konnte. Diese wird
deshalb ebenfalls tiber die EAA abge-
wickelt. ,,Unser Immobilienportfolio ist
gut diversifiziert®, heifit es seitens eines
Unternehmens.

Die Immobiliensparte ist der grofite
Ertragsbringer der Helaba. Im vergan-
genen Geschiftsjahr entfielen fast 50

Prozent der Ertridge von fast einer Mil-
liarde Euro auf diesen Geschéftsbereich.
Dennoch setzt man im Kreditgeschaft
- sowohl bei Gewerbeimmobilien als
auch im Wohnungsbau - auf Bedéchtig-
keit. ,, Die Risikoaversion ist enorm. Alle
haben die gestiegenen Eigenkapitalan-
forderungen durch Basel III im Hinter-
kopt*, gibt Bankenexperte Faust zu be-
denken. Es sei gar nicht so lange her, dass
die Helaba einen Stresstest abgebrochen
habe, durch den sie sonst durchgefallen
wiére. Das wurmt, obwohl andere, wie
die NordLB oder HSH Nordbank, auch
wegen der Flaute im Schiffssektor zurzeit
starker unter Druck stehen.

Risiken begrenzen

Risiken begrenzen heif3t allerdings nicht,
nur beim Volumen auf Bescheidenheit
zu setzen. ,Natiirlich muss das eigene
Profil immer wieder hinterfragt werden’,
sagt Faust. Der Trend, sich stirker auf
die eigene Region zu konzentrieren, sei
durchweg bei allen Landesbanken deut-
lich erkennbar, erganzt Sebastian. In der
Theorie werde der Diversifikation bei der
Risikominimierung ein hoher Stellen-
wert eingerdumt. Doch in der Praxis zei-
ge sich, dass das nur etwas bringe, wenn
Risiken auch identifiziert und beurteilt
werden konnten. Nach Ansicht des Im-
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mobilienfinanzierungsexperten ist das
im Ausland meist viel schwieriger als bei
Engagements im eigenen Land und erst
recht in der eigenen Region.

Fir Faust ist deshalb die Fokussie-
rung der Helaba auf die eigene Region
schliissig: ,,Der erweiterte Verbund mit
den nordrhein-westfélischen und bran-
denburgischen Sparkassen wird sich fiir
die Immobiliensparte lidngerfristig aus-
zahlen.“ Die Doméne der Sparkassen
im Kooperationsverbund ist die Verga-
be von Wohnungsbaudarlehen und von
Krediten fiir kleinere Gewerbebetriebe
und Freiberufler, einschlieSlich gewerb-
licher Immobilienfinanzierungen. Die
Helaba kiimmert sich vornehmlich um
gewerbliche Kredite, wiederum inklusive
der Immobiliendarlehen, im hohervolu-
migen Bereich. Sie zdhlt zu den grofiten
Playern in Deutschland in diesem Seg-
ment - Neugeschift 2011: 6,7 Milliarden
Euro -, unter den Landesbanken ist sie
sogar die Nummer eins.

Wohin die Reise konkret weitergeht,
bestimmt kiinftig Jiirgen Fenk. Er wird
wahrscheinlich spétestens zu Beginn des
neuen Jahres als Vorstand fiir die Im-
mobiliensparte Johann Berger ersetzen.
Auch der Finanz- und Risikovorstand
wird ausgetauscht. Hier wird Thomas
Grof3, der vorher bei der WestLB war,
Nachfolger von Gerrit Raupach.< |
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Von den Finanzgerichten
Steuern sparen bei der Haussanierung

Gesundheitsgefihrdung. Sanierungskosten fir eigengenutzte
Immobilien erkennt das Finanzamt als auBergewdhnliche
Belastung an - jedenfalls unter bestimmten Voraussetzungen.

Die Sanierung von Asbest kann als auBergewdhnliche Belastung gelten.

Michael Schreiber, Oberweser

Wer sein Eigenheim oder die Wohnung
selbst nutzt, kann normalerweise ledig-
lich eine Steuerermifligung fiir Hand-
werkerkosten ohne Material geltend
machen. Absetzbar sind 20 Prozent der
Reparaturkosten von maximal 6.000
Euro jahrlich. Uber den Steuerbescheid
erteilt das Finanzamt also maximal eine
Steuergutschrift in Héhe von 1.200 Euro.

Unter bestimmten Voraussetzungen
koénnen Eigenheimbesitzer jetzt aller-
dings eine hohere Steuererstattung er-
halten, wenn sie Sanierungskosten als
auflergewodhnliche Belastungen geltend
machen. Das hat der Bundesfinanzhof
(BFH) am 29. Marz 2012 in drei Urtei-
len entschieden. Dieser Vorteil gilt al-
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lerdings nicht fiir tibliche Modernisie-
rungsarbeiten oder die Beseitigung von
Baumingeln.

Als  aufergewohnliche Belastung
wertet der BFH zum Beispiel Sanie-
rungen zur Abwehr konkreter Gesund-
heitsgefiahrdungen (Az. VI R 47/10).
Dazu kann zum Beispiel der Austausch
impragnierter Holzbauteile des Ge-
bdudes wegen einer PCB- oder Form-
aldehyd-Belastung (im  mittlerweile
verbotenen Holzschutzmittel Xylamon
enthalten) oder die Sanierung eines
asbestgedeckten Dachs zdhlen. Aller-
dings geniigt hier nicht die abstrakte
Geféhrlichkeit von Asbestfasern - der
Steuerzahler muss eine konkret zu be-

fiirchtende Gesundheitsgefahr nachwei-
sen. Steuern spart auch die Beseitigung
des Befalls mit echtem Hausschwamm,
wenn dieser die Gebaudestatik gefdhrdet
(Az. VIR 70/10) oder die Behebung von
unzumutbaren  Geruchsbeldstigungen
(Az. VIR 21/11).

Mangel missen neu sein

Auch die Abwehr von Brand- oder Hoch-
wasserschiden konnen kiinftig steuer-
lich geltend gemacht werden. Allerdings
darf der Grund fiir die Sanierung weder
beim Kauf der Immobilie erkennbar
gewesen noch vom Eigentiimer ver-
schuldet worden sein. Zwar geniigt nach
Meinung der BFH-Richter zum Nach-
weis der Gesundheitsgefahrdung durch
die Schadstoffe auch ein nachtriglich
erstelltes technisches Gutachten. Doch
konnen Steuerzahler nach Abschluss
der Baumafinahme Nachweisprobleme
hinsichtlich der Zwangslaufigkeit der
Sanierung bekommen. Um Anspriiche
beim Fiskus leichter durchsetzen zu kon-
nen, sollte man deshalb vor Beginn der
Sanierungen ein amtliches technisches
Gutachten einholen. Fachirztliche Gut-
achten allein reichen nach Meinung der
Richter nicht aus.

Den Steuervorteil gibt es nur fiir
Kosten, die der Steuerzahler aus eigener
Tasche finanzieren musste. Zivilrecht-
liche Ersatzanspriiche gegen Dritte (zum
Beispiel eine Elementarversicherung)
muss er deshalb konsequent einfordern,
bevor das Finanzamt die Kosten akzep-
tiert. Auch muss er sich die Wertsteige-
rung des Hauses durch neue Bauteile auf
den Steuervorteil anrechnen lassen. < |

Foto: LianeM/fotolia.com
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Weitere Finanzgerichtsurteile. Wechselseitige Vermietungen & Entschadigung fiir Aufwendungen

Uberkreuz-Vermietung als
Gestaltungsmissbrauch

Das Finanzgericht Koln bewertet die wechsel-
seitige Vermietung von Wohnungen unter na-
hen Angehérigen als Gestaltungsmissbrauch
(Urteil vom 22.9.2011 - 6 K 2057 /08). Streitig
war die Anerkennung von Vermietungsver-
lusten im Zusammenhang mit einer wechsel-
seitigen Vermietung von Wohnungseigentum
an nahe Angehorige. Das Finanzamt hatte
die Anerkennung der Vermietungsverluste
versagt. Dagegen wandten sich die Klager.
Ein Rechtsmissbrauch kénne nur dann vor-
liegen, wenn zur Befriedigung des eigenen
Wohnbedarfs gleichwertiger Wohnraum @ber
Kreuz vermietet werde. Bei Anschaffung der
Einheiten seien die Kinder der Klager jedoch
noch unverheiratet gewesen. Mittlerweile

hatten beide Kinder Familien, deshalb habe
man sich fir eine anderweitige Nutzung
entschieden. Die Richter des FG Kéln folgten
diesen Argumenten nicht. Die Steuergesetze
durften nicht durch den Missbrauch von Ge-
staltungsmoglichkeiten des Rechts umgangen
werden. Trotz Zulassung der Revision (Az. IX R
18/12) durch den BFH ist keine abweichende
Entscheidung zu erwarten.

Entschadigung fir Aufwendungen
voll steuerpflichtig

Nach der Regelung des § 24 Nr. 1 a Ein-
kommensteuergesetz werden  Entschadi-
gungen fir entgangene oder entgehende
Einnahmen nur ermaRigt besteuert. Diese
Vergiinstigung gilt nach einem BFH-Urteil
vom 18. Oktober 2011 (Az. IX R 58/10) al-

lerdings nicht fir Ausgleichszahlungen, die
kinftige Ausgaben ausgleichen sollen. Die
Kldgerin hatte neun Reihenhduser an die
Bundesrepublik Deutschland vermietet, sie
wurden von niederlandischen Streitkraften
bewohnt. Die Mietvertrdge wurden im Streit-
jahr aufgehoben. Die Klagerin erhielt fur die
vorzeitige Auflosung eine einmalige Zahlung
von 147.918 Euro. Die Entschadigungszah-
lung fur das Risiko der Anschlussvermietung
(93.350 Euro) versteuerte das Finanzamt nur
mit einem ermaRigten Steuersatz - die Aus-
gleichszahlung in Hohe von 52.233 Euro fur
die durch die vorzeitige Vertragsauflosung
ausgeloste Umsatzsteuerriickzahlung behan-
delte das Finanzamt dagegen als laufende
Einnahme und versteuerte sie in voller Hohe.
Der BFH gab dem beklagten Finanzamt recht.
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Wohnbauplanung
in Larmgebieten

Bundesverwaltungsgericht. Wenn Wohngebdude in die Nahe
eines bestehenden lauten Gewerbegebiets gebaut werden,
sind nun auch passive SchallschutzmaBnahmen zumutbar.

Dr. Michael Oerder, K6ln

Wihrend in stadtischen Randbereichen
und Umlandgemeinden vergleichsweise
wenig neue Wohnbauflichen entstehen,
kann die Nachfrage nach Neubauwoh-
nungen in vielen Ballungszentren kaum
bedient werden.

Dafiir gelten gesetzlich geregelte
Standards, die eine stddtebaulich ver-
tragliche Planung erfiillen muss. Nach
§ 1 Abs. 6 Nr. 1 BauGB sind bei der Auf-
stellung der Bauleitpldne besonders die
allgemeinen Anforderungen an gesunde
Wohnverhiltnisse zu beriicksichtigen.

Bei der Planung neuer Wohnungen
in innerstddtischen Gebieten besteht oft
das Problem einer starken Larmvorbelas-
tung des Plangebiets. Als Larmquellen
kommen Verkehrswege (Straf3en, Schie-
ne, Schifffahrtswege), der Flugverkehr,

,Die Entscheidung des Bundes-
verwaltungsgerichts ist zu begrifRen.’
Dr. Michael Order ist Fachanwalt
fur Verwaltungsrecht und Partner
der Kanzlei Lenz und Johlen in K&lIn.

7
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aber auch Gewerbelirm in Betracht.
Solche Larmvorbelastungen miissen in
der Bauleitplanung regelmiflig gutach-
terlich erfasst und einer Konfliktlésung
zugefiihrt werden. Die Beurteilung von
Lirmimmissionen erfolgt in der Bau-
leitplanung anhand der DIN 18005
(Schallschutz im Stidtebau). Diese Vor-
schrift begriindet fiir die verschiedenen
Gebietstypen nach der Baunutzungsver-
ordnung unterschiedliche Schutzansprii-
che. Werden diese nicht eingehalten, ist
iiber Mafinahmen nachzudenken. Un-
terschieden wird zwischen aktiven und
passiven Schallschutzmafinahmen.

Aktiv und passiv

Aktiver Schallschutz kann beispielsweise
durch Errichtung einer Lirmschutzwand
erfolgen. Auch ein noch zu errichtendes
Gebéude, etwa ein vorgelagertes Biiro-
haus, kommt als aktive Schallschutz-
mafinahme in Betracht.

Dabei muss hinreichend sicherge-
stellt sein, dass Wand oder Gebaude auch
so rechtzeitig errichtet werden, dass sie
als dauerhafter Schutz fiir die abge-
schirmte Wohnbebauung geeignet sind.
Fir Fluglirm scheidet aktiver Schall-
schutz von vornherein aus.

Auch bei Straflen- oder Schienen-
verkehrsldrm ist aktiver Schallschutz
aus technischen, stddtebaulichen oder
Kostengriinden in sehr vielen Fallen
nicht moglich oder zur Herbeifithrung
gesunder Wohnverhiltnisse nicht aus-

reichend. Bei allen Verkehrslarmarten ist
dann unbestritten die Festsetzung von
passivem Schallschutz im Bebauungs-
plan méglich.

Als ,Passiven Schallschutz® bezeich-
net man bauliche Mafinahmen an Ge-
béduden, die das Ziel haben, die dufleren
Larmeinwirkungen im Rauminneren
zu verringern. Ermiéchtigungsgrundla-
ge hierfiir ist § 9 Abs. 1 Nr. 24 BauGB.
Festgesetz wird ein Schallddimmmaf fiir
Auflenbauteile auf der Grundlage der
DIN 4109. Bei Schlafrdumen wird dies
regelméflig um die Festschreibung einer
Zwangsbeliiftung erginzt.

Die Méglichkeit, gesunde Wohnver-
héltnisse durch passiven Schallschutz zu
sichern, besteht nicht unbeschrankt. Die
Gemeinde darf sich fiir ihn nur entschei-
den, wenn aktiver Schallschutz nicht re-
alisierbar ist.

Bei besonderem Larm ...

In besonders ,verlirmten Bereichen
scheidet passiver Schallschutz als al-
leinige Moglichkeit der Konfliktbe-
wiltigung aus. Hier muss die Gemein-
de notfalls auf die Ausweisung neuer
Wohnbauflichen verzichten. Je niher
die prognostizierten Immissionspegel
an die auch als Sanierungsgrenzwerte
bezeichneten Beurteilungspegel von
70/60 dB(A) tags/nachts heranreichen,
umso naher liegt die Annahme, dass
auch unter Beriicksichtigung der Mog-
lichkeiten des passiven Schallschutzes

Foto: gradt/fotolia.com



Wohnbebauung nicht planbar ist. Stoflen
Gewerbegebiete und geplante Wohnnut-
zung aufeinander, war bisher umstritten,
ob die Festsetzung passiver Schallschutz-
mafinahmen in der Bauleitplanung
ein zuldssiges Mittel der Konfliktbe-
wiltigung darstellt. Das OVG Miinster
hat diese Frage im Jahr 2005 verneint,
ebenso wie zuvor schon der VGH Mann-
heim.

In einer auch heute noch im Internet
verbreiteten Mitteilung des Bayerischen
Landesamts fiir Umwelt (Stand 2010)
wird darauf verwiesen, dass nach dem
Anhang A.1.3 a) TA Larm der mafgeb-
liche Immissionsort auch bei bebauten
Grundstiicken im Freien liege. Durch
passiven Schallschutz, also den Einbau
von Schallschutzfenstern, konne jedoch
nur der Innenraum geschiitzt werden.
Passiver Schallschutz scheide daher zur
Konfliktlésung zwischen Wohn- und
Gewerbegebieten aus.

Die Entscheidung

In seinem Beschluss vom 7. Juni 2012 hat
das Bundesverwaltungsgericht den be-
stehenden Meinungsstreit beendet. Die
Bewiltigung des Konflikts zwischen Ge-
werbe und Wohnen konne auch dadurch
geschehen, dass den durch Betriebsldrm
iiber die Gebietsrichtwerte hinaus be-
troffenen néchstgelegenen Wohngebau-
den im Bebauungsplan zumutbare pas-
sive Larmschutzmafinahmen auferlegt
werden.

Dem stehe nicht entgegen, dass
passive  Schallschutzmafinahmen der
Schutzwiirdigkeit des Wohnens nur un-
zureichend Rechnung tragen konnten,
weil sie jeden Kontakt zur Gerduschku-
lisse zur Auflenwelt abschneiden.

Die Moglichkeit des passiven Schall-
schutzes bestehe jedenfalls dann, wenn
die Wohnbebauung durch den Bebau-
ungsplan erst ermoglicht werden soll.
Wer erwige, eine mit passivem Schall-
schutz belastete Wohnung zu beziehen,
wisse von vornherein, mit welchen Ein-
schrankungen er zu rechnen hat. Es sei
ihm grundsitzlich zuzumuten, zur archi-
tektonischen Selbsthilfe zu greifen und
etwa die Raume als Wohn- und Schlaf-

raume vorzusehen, die auf der larmabge-
wandten Seite des Gebdudes liegen.

Fazit

Fir den Betroffenen macht es regelma-
ig keinen Unterschied, ob er Verkehrs-
oder Gewerbeldrm ausgesetzt ist. Ein
Ausschluss von passivem Schallschutz
nur fiir Gewerbelirm wire daher sach-
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lich kaum begriindbar. Die Entschei-
dung des Bundesverwaltungsgerichts ist
daher zu begriilen. Sie gilt allerdings
nur fiir Wohngebiete, die an bestehende
Gewerbegebiete heranriicken. Passiver
Schallschutzistjedochnur geeignet, wenn
andere Moglichkeiten der Konfliktbe-
wiltigung ausscheiden (Bundesverwal-
tungsgericht, Beschluss vom 7.6.2012 —
4BN6.12). |
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Rechtsrat fur Investoren

Bomben, Berechtigungen und mehr. Betreiber, Kaufer, Vermieter - alle haben
ihre speziellen rechtlichen Probleme. Wir fragten Anwalte nach interessanten
Fallen aus ihrer Praxis. Heraus kamen ein paar knackige Tipps.

Dr. Roland Bomhard

Stephan Kleber

Fir Grundstiickskaufer
Vorsicht Bombenfund!
Von Stephan Kleber, Partner,
Praxisgruppe Real Estate, Sibeth

Die Sprengung der US-Fliegerbombe mitten
in Minchen hat gezeigt, dass wir uns Gber 50
Jahre nach Ende des 2. Weltkrieges vor allem
in den Innenstadten noch mit seinen gefahr-
lichen Folgen auseinandersetzen missen. Der
Grundstiickseigentimer steht vor der Frage,
welche Pflichten ihn treffen und welche Kosten
er zu tragen hat. Betrachtet man das &ffent-
liche Recht, so ist er Zustandsstorer und kann
als solcher herangezogen werden. Dies reicht
von der Untersuchung des Grundsticks bei
konkretem Verdacht, tber dessen Sicherung
bis zur fachgerechten Beseitigung.

Aus Billigkeitsgrinden (die Gefahrdung ist der
Allgemeinheit zuzurechnen) ist die Verant-
wortlichkeit aber begrenzt. Anderes gilt aller-
dings, wenn der Eigentimer das Grundstick in
Kenntnis der Kampfmittel spekulativ erworben
hat. Die meisten Bundeslander sehen gera-
de in Fallen gefdhrlicher Bombenfunde die
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Wolfram H. Kriiger

kostenlose Beseitigung durch den staatlichen
Kampfmittelrdumdienst vor. Je nach Ursprung
der gefundenen Munition tragen die Kosten
der Raumung dann der Bund oder das jewei-
lige Bundesland. Eine sorgfaltige Erkundung
und verninftige Kampfmittelklauseln in Kauf-
und Bauvertrdgen bleiben deshalb aktuelle
Notwendigkeit und sind keine historischen
Relikte.

Fir Immobilienkdufer

Achten Sie auf die Mietflachen!
Von Dr. Roland Bombhard, Partner,

Praxisgruppe Real Estate, Hogan Lovells

Bei Immobilientransaktionen werden Kauf-
preise fast durchgehend auf der Grundlage
von Ist- oder Sollmieten kalkuliert. Die Kal-
kulation unterstellt die Flachenangaben des
Verkdufers zumeist als zutreffend. Im Rah-
men der Objektprifung setzen sich dann
hdufig die Juristen mit den Mietvertragen,
die Techniker mit den Grundrissen und das
Asset-Management mit Nebenkostenabrech-
nungen auseinander, gleichen jedoch ihre Er-
kenntnisse oft nicht ab. So passiert es immer

Dr. Christian Schede

Dr. Christoph Enaux

wieder, dass der Kaufer sich nach Kaufpreis-
zahlung mit Rigen des Mieters hinsichtlich
der Mietflache auseinandersetzen muss. Der
Kaufer tragt bei Bestandsimmobilien regel-
maRig das Risiko dafir, dass die Angaben in
den Mietvertragen zutreffen.

,Ca.”-Angaben oder Zusatze ,wie besichtigt”
schitzen den Vermieter gegeniiber dem kla-
genden Mieter nach nunmebhr standiger Recht-
sprechung nicht, wenn die Mietfliche um
mehr als zehn Prozent von seinen Angaben
abweicht. Mietvertragsparteien kdnnen auch
Jahre nach Abschluss des Mietvertrags noch
eine Diskussion dariber beginnen, welche Fl3-
che sie bei Unterzeichnung des Mietvertrags
gemeint haben.

Wegen dieser gravierenden Konsequenzen hat
der Kaufer Interesse daran, im Rahmen der
Ankaufsprifung festzustellen, ob die mietver-
traglichen Angaben einer gerichtlichen Nach-
prifung standhalten. Hinweise findet er oft aus
unterschiedlichen Flachenangaben in Mietver-
tragen, Nebenkostenabrechnungen und Bau-
antragen.



Fir Kaufer

Risiken beim Share-Deal

Von Wolfram H. Kriger, Partner, Head of German Real
Estate, Linklaters

Bei Immobilienakquisitionen denken Kaufer
heute bereits bei niedrigeren Werten als fri-
her iber den Erwerb der immobilienhaltenden
Gesellschaft (Share Deal) als Alternative zum
Grundstickskauf (Asset-Deal) nach. Dieser
Trend mag mit dem Bestreben zusammenhan-
gen, Licken in den Preisvorstellungen der Par-
teien zu Uberbricken. Ebenso kann der Trend

an den gestiegenen Grunderwerbsteuersatzen
liegen - ab 2013 wird ein weiteres Bundesland
die Grunderwerbsteuer anheben, namlich das
Land Hessen.

Beim Share-Deal sind fiir Kaufer mehrere As-
pekte zu beachten, damit sich die Ersparnis
auch auf lange Sicht rechnet: Die Zielgesell-
schaft muss auf ihr innewohnende Risiken
geprift werden. Joint-Venture-Vereinbarungen
werden erforderlich. Beides erhoht zundchst
die Transaktionskosten, Letzteres zieht auch
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Grunderwerbsteuer gelten verschiedene Re-
gime fir Personen- und Kapitalgesellschaften.
Beim Erwerb von Kapitalgesellschaftsanteilen
kénnen Wertsteigerungen, die noch nicht rea-
lisiert wurden, im VerduBerungsfall der Immo-
bilie zu einer Besteuerung fithren (sogenannte
latent capital gains). Dies ist bereits beim Kauf
angemessen abzubilden.

Fir die Immobilienwirtschaft
Viel Neues bei Digital Real Estate

Von Dr. Christian Schede, Managing-Partner,

administrative Folgekosten nach sich. Bei der  Dr. Christoph Enaux, Counsel, OLSWANG |—>
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Dr. Carsten Loll

Dr. Ulrich Flege

Die Kabelbranche ist in Bewegung: Unityme-
dia fusioniert mit Kabel BW, Kabel Deutschland
kauft Tele Columbus, die Deutsche Telekom
baut ein Kompetenzcenter fir die Wohnungs-
wirtschaft auf und auch Stadtnetzbetreiber
werben mit schnellen Glasfasernetzen um
Kunden. Das Geschaftsmodell, Gestattungs-
vertrdge mit langen Laufzeiten abzuschlieRen,
gerdt dabei zunehmend unter Druck. Denn das
Bundeskartellamt halt in einem laufenden Ver-
fahren gegen Unitymedia Vertragslaufzeiten
von mehr als zwei Jahren nur fir zuldssig,
wenn sie fir die Amortisation von Investitionen
notwendig sind. Sollte sich diese Auffassung
durchsetzen, hatte das nicht nur Auswirkungen
auf Kabelvertrage. Auch andere langer laufen-
de Vertrage mit groBen Strom-, Wasser- oder
Warmeversorgern konnten auf den Prifstand
gestellt werden. Die Immobilienwirtschaft
sollte sich auf diese Entwicklungen aktiv vor-
bereiten.

Fir Vermieter
Mietsicherheit auf erstes
Anfordern

Von Dr. Ulrich Flege, Counsel, Clifford Chance

Obwohl nach wie vor nicht hachstrichterlich
entschieden, ist es gangige Praxis, dass Mieter
im Rahmen von Formularmietvertragen dazu
verpflichtet werden, eine auf erstes Anfordern
zahlbare Birgschaft zu stellen.

Obwohl der BGH einer solchen Verpflichtung
in Bauvertragen eine deutliche Absage erteilt
hat und die Verpflichtung meist fir unwirksam
erklart hat, hat sich aufseiten der Vermieter
hierfir dennoch kein Problembewusstsein
entwickelt. Dabei wéren in einem ,Worst-
case-Szenario” unter Umstanden Birgschaften
ersatzlos zurickzugewdhren. Der Vermieter
stinde ohne Sicherheit da.
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Dr. Martin Haller

Es ist daher in allen Mietvertrdgen sorgsam
abzuwagen, ob zu dem zweifellos effektiveren
Sicherungsmittel der Birgschaft auf erstes An-
fordern geraten werden kann, oder ob die In-
teressenlage andere Sicherungswege zuldsst.
Dass dies nicht durch Verwendung von allseits
zuganglichen Formularen méglich ist, erklart
sich bereits aus der BGH-Praxis, Formular-Re-
gelungen streng zu hinterfragen und meistens
zuungunsten des Verwenders zu beurteilen.
Nur durch sorgsame Gestaltung der Mietver-
trage konnen Risiken verringert werden, ohne
dass die Sicherheit fur den Vermieter nennens-
wert geschmalert wirde.

Fir Investoren

Neues im Mietrecht bei Studen-
tenwohnheimen

Von Dr. Carsten Loll, Partner und Head of Real Estate
Deutschland, und Dr. Martin Haller, Rechtsanwilte,
DLA Piper UK LLP

Investoren haben in jingster Zeit Studenten-
wohnheime als Asset-Klasse entdeckt. Das
neu entfachte Interesse der kommerziellen
Anbieter am Thema wirft Fragen auf, die ju-
ristisch noch ungeklart sind. Was ist etwa un-
ter einem ,Studentenwohnheim” im Sinn des
deutschen Mietrechts zu verstehen? Die Frage
ist entscheidend, denn Mietern von Studenten-
apartments konnen sich nicht auf den Kindi-
gungsschutz des sozialen Mietrechts berufen.
Gegeniiber Studenten ist sogar die Anderungs-
kindigung zum Zweck der Mieterhéhung zu-
lassig.

In einem Urteil vom 13. Juni 2012 (VIll ZR
92/11) hat der BGH nun klargestellt, dass
ein Studentenwohnheim jedenfalls nur dann
vorliegt, wenn eine Fluktuation der Belegung
gewdhrleistet ist. Den Betreibern von Studen-
tenwohnheimen ist daher dringend zu raten,

Hans Thomas Kessler

ein solches Belegungskonzept zu entwickeln,
das die Kriterien fur die Aufnahme in das Stu-
dentenwohnheim, die maximale Verweildauer
und die Modalitaten der Beendigung des Miet-
verhaltnisses im Interesse der Versorgung vie-
ler Studenten mit Wohnheimplatzen eindeutig
regelt.

Die Uberwiegende Meinung in der Literatur
will die genannten mietrechtlichen Privilegien
nur bei der fremdnitzigen Vermietung zuer-
kennen. Nach Meinung des BGH ,steht nicht
jeder erzielte Gewinn der Einstufung eines An-
wesens als Studentenwohnheim entgegen ...".
Eindeutig ist diese AuBerung nicht. Die weitere
Entwicklung bleibt daher abzuwarten.

Fur Shopping-Center-Betreiber
Denken Sie in Teileigentums-
strukturen

Von Hans Thomas Kessler, Leiter der Praxisgruppe
Real Estate, S) Berwin LLP

Die Betreiber von Einkaufszentren haben
Deutschlands Innenstddte als Standorte wie-
derentdeckt. Da Flachen hier knapp sind,
kommt es zunehmend zu einem Umbau von
bestehenden City-Centern. Hierbei missen
sich die Betreiber verstarkt mit Teileigentums-
strukturen nach dem Wohnungseigentums-
gesetz auseinandersetzen. Denn meist befin-
den sich in dem bestehenden Komplex auch
Wohnungen, Biros und Arztpraxen sowie eine
Tiefgarage, die in der Regel nicht im Alleinei-
gentum des Betreibers des Shopping-Centers
stehen. Der Betrieb eines Shopping-Centers in
einer Teileigentumsstruktur kann den Betrei-
ber vor groRRe Herausforderungen stellen, da er
sich insbesondere im Hinblick auf Instandhal-
tung und Instandsetzung sowie die baulichen
Verdnderungen mit seinen Miteigentimern
abstimmen muss.



Ziel ist es daher, eine rechtlich und wirtschaft-
lich moglichst eigenstandige Stellung des
Shoppingcenters zu schaffen. Hier gilt: Je ein-
deutiger die fur den Betrieb des Shopping-Cen-
ters erforderlichen Flachen und technischen
Einrichtungen von den anderen Nutzungsarten
abgegrenzt sind, desto eher ist eine wirtschaft-
liche und weitestgehend rechtliche Separie-
rung maglich.

Zusammengefasst kommen insbesondere fol-
gende Optimierungsmalnahmen in Betracht:
Der Zuerwerb von WEG-Anteilen zur Schaffung
von Mehrheitsverhdltnissen, eine Optimierung
der Aufteilung und die Bildung von Unterge-
meinschaften.

Fir Investoren

Finanzierung gewerblicher Im-
mobilienprojekte wird schwerer
Von Peter Hahn, Fachanwalt fir Bank- und Kapital-
marktrecht, M.C.L., Hahn Rechtsanwélte, Hamburg

Die Finanzierung gewerblicher Immobilien-
projekte wird kiinftig erschwert. Das sieht ein
Diskussionsentwurf des Bundesfinanzministe-
riums vor. Auf 545 Seiten macht er Vorschlage
zur Umsetzung der EU-Richtlinie zu sogenann-
ten ,alternativen Investments” (Alternative
Investment Fund Manager - AIFM, dazu Seite
32 in diesem Heft). Das Finanzministerium will
die Richtlinie durch den Erlass eines Kapitalan-
lagegesetzbuches umsetzen. Unter Aufhebung
des Investmentgesetzes soll es fir die gesamte
Fondsbranche gelten und damit auch fir Fonds
nach der 0GAW-Richtlinie (Organismus fir ge-
meinsame Anlagen in Wertpapieren).

Nach dem Willen des Finanzministeriums sind
Neuauflagen Offener Immobilienfonds kinf-
tig nicht zuldssig. Die Emission Geschlossener
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Immobilienfonds ist nach wie vor mdglich.
Zur Vermeidung von ,Klumpenrisiken” bei
Kleinanlegern dirfen sich aber an Geschlos-
senen Immobilienfonds, die lediglich ein Ob-
jekt finanzieren, nur Investoren mit mehr als
50.000 Euro beteiligen. Fremdfinanzierung soll
nur noch zu maximal 30 Prozent mdglich sein.
Mehr Informationen unter www.aifm.de

Fir (ver)mietende
Kapitalgesellschaften
Vertretungsberechtigungen
beachten

Von Simon Reinhard, Rechtsanwalt, Beiten Burkhardt

Im Jahr 2009 hatte der BGH (Az.: XIl ZR 86,/07)
entschieden, dass bei einem Mietvertrag mit
einer AG die Schriftform nur dann gewahrt ist,
wenn alle Vorstandsmitglieder unterzeichnen
oder ein Mitglied die Unterschrift mit dem Hin-
weis leistet, auch die anderen Mitglieder ver-
treten zu wollen.

Von Bedeutung ist, dass dieses Urteil ebenso
fur eine GmbH mit mehreren Geschaftsfihrern
gilt: Der BGH spricht darin allgemein von einer
,Kapitalgesellschaft”. Zudem regelt § 35 Abs.
2 S. 1 GmbHG strukturgleich zu § 78 Abs. 2 S.
1 AktG den Grundsatz der Gesamtvertretung.

Zu empfehlen ist darum, bei Abschluss eines
Mietvertrags unter Beteiligung einer GmbH
(auch auf der Gegenseite) im Rubrum die
Vertretungsberechtigung der Geschaftsfihrer,
wie aus dem Handelsregister und der Satzung
ersichtlich, anzugeben und fir entsprechende
Unterzeichnung zu sorgen. Die Beifiigung eines
Handelsregisterauszugs als Anlage dirfte zwar
gegenwartig noch nicht nétig sein, angesichts
der Ungewissheit der Rechtsprechungsent-
wicklung aber sicher auch nicht schadlich. < |

Peter Hahn Simon Reinhard
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Der Splitter als Problem

Verkehrssicherungspflichten. In einer Eigentimergemeinschaft stellen sich
viele Haftungsfragen. Verwalter sollten vor allem darauf achten, dass sie nicht
selbst verantwortlich gemacht werden kénnen.

Jorg Schliter, Hattingen

Mit den Verkehrssicherungspflichten
gehen zahlreiche Haftungsfragen einher.
Deshalb sollte diesem Bereich eine grofie
Beachtung zukommen, was in der Praxis
jedoch oft nicht geschieht.

Die Pflicht zur Verkehrssicherung
in der WEG betrifft alle Eigentiimer, die
gesamtschuldnerisch gegeniiber Dritten
haften. Jedoch kann sie auf den Verwal-
ter oder Dritte iibertragen werden.

Dabei sind Verkehrssicherungs-
pflichten, die es zu tiberwachen gilt, in
einer WEG zahlreich vorhanden. Ne-
ben gebdudetechnischen Teilen wie
insbesondere dem Dach oder kraftbe-
triebenen Toranlagen sind gerade auch
grundstiicksbezogene Bereiche zu iiber-
wachen. Beispielhaft seien hier Gehwege
mit Stolperkanten oder Biume mit ab-
sturzgefihrdeten Asten zu nennen.

Oft sind die unscheinbaren Mingel
Ausloser fir einen Unfall. So kénnen

Aste in einen Gehwegbereich ragen,
durch mangelhafte Beleuchtung kénnen
Gefahrstellen iibersehen werden, oder
Spielgerite besitzen Absplitterungen,
was bei Kindern schnell zu Verletzungen
fithren kann. Nicht zu vergessen ist der
grofle Bereich der Verkehrssicherung im
Rahmen des Winterdiensts.

Kinder und Technik

Auch die technischen Anlagen eines Ge-
bdudes - etwa Heiz- und Aufzugsanla-
gen, elektrisch betriebene Garagentore,
Rauchwarn- und -abzugsanlagen - ge-
horen in den Bereich der Verkehrssiche-
rung, fiir die es Wartungsvertrage geben
sollte. Gerade auf Kinder und ihre Ver-
haltensweisen sollte hier besonderes Au-
genmerk gerichtet werden.

Zunichst ist klar definiert, dass die
Verkehrssicherungspflichten dem jewei-

Falsches Geriicht. Der Verwalter ist nicht fur das Entfernen von Obstresten verantwortlich.
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Auf einen Blick

» | Die Verkehrssicherungspflichten (VSP) ob-
liegen dem Eigentimer. Der Verwalter hat
jedoch auf Mangel hinzuweisen.

» | Der Verwalter sollte darauf achten, dass
er nicht selbst fur die Missachtung der
VSP in die Haftung genommen werden
kann. Eine regelmalSige Begutachtung
des Objekts sollte aus Grinden der VSP
erfolgen.

ligen Eigentiimer obliegen. Nicht selten
sind diese aber auf Dritte iibertragen, so
etwa auf Hausmeister, externe Winter-
dienste, oder auf Unternehmen, die sich
auf die Uberwachung von Verkehrssi-
cherungspflichten spezialisiert haben.
Doch auch bei der Ubertragung auf
Dritte trifft den Eigentiimer die Pflicht,
dessen Leistungen zu tiberwachen.

Es stellt sich die Frage, ob in Gemein-
schaften grundsitzlich der Verwalter fiir
die Verkehrssicherungspflichten verant-
wortlich ist und bei einem Schadensfall
auch in die Haftung genommen werden
kann. Oft wird die Ansicht vertreten,
dass Grundlage fiir diese Verpflichtung
§ 27 Abs. 1 Z. 2 WEG sei. Nach dieser
Vorschrift hat bekanntlich der Verwalter
die fiir die ordnungsgemifle Instandhal-
tung und Instandsetzung erforderlichen
Mafinahmen zu treffen. Allerdings hat
der Verwalter lediglich auf einen Mangel
hinzuweisen. Die Entscheidungskompe-
tenz iiber dessen Beseitigung liegt letzt-
endlich bei den Eigentiimern.

Ungeachtet dessen ist es jedoch die
Aufgabe des Verwalters, darauf zu ach-
ten, dass in einer Gemeinschaft keine

Foto: Monkey Business Images/shutterstock.com



Mingel bestehen, die zu einer Verlet-
zung der Verkehrssicherungspflicht fith-
ren kénnten. Insofern ist es sehr wohl
moglich, den Verwalter wegen der Ver-
letzung seiner Obliegenheitspflichten,
etwa aus dem Verwaltervertrag, in die
Haftung zu nehmen. Grundsitzlich ist es
aber nicht seine Aufgabe, selbst irgend-
welche Handlungen vorzunehmen. Er ist
vielmehr ,,nur“ der Organisator.

Praxislosungen

Der Verwalter sollte wirksam jede Uber-
nahme von Verkehrssicherungspflichten
ablehnen, diese also in seinem Verwal-
tervertrag nicht tibernehmen.

Vielmehr sind die Eigentiimer im
Rahmen ihrer Vertragspflichten darauf
hinzuweisen, dass sie Mangel am Ge-
meinschaftseigentum unverziiglich dem
Verwalter mitzuteilen haben, damit die-
ser im Rahmen seiner Pflichten die noti-
gen Mafinahmen herbeifiihren kann.

Leider sind es aber oft Mingel, die
weder von den Eigentliimern noch vom
Verwalter im Rahmen seiner Objekt-
begehungen erkannt werden (kénnen).
Deshalb kann nur geraten werden, die
Verwaltungsobjekte professionell auf
mogliche Mingel im Bereich der Ver-
kehrssicherung untersuchen zu lassen.
Dies ist etwa im Rahmen entsprechender
Begutachtungen durch einen Sachver-
standigen moglich.

Werden externe Dienstleistungsun-
ternehmen mit der Objektbetreuung
beauftragt, muss die Ubertragung der
Verkehrssicherungspflicht wirksam sein.
Dies ist nicht der Fall bei einem Haus-
meister auf Minijob-Basis, der selbst
bereits Rentner ist und dem die ,allge-
meine Gebiudeaufsicht hinsichtlich der
Instandhaltung® iibertragen wurde.

Anders sieht es dabei aus, wenn der
Winterdienst auf ein professionelles
Winterdienstunternehmen  {ibertragen
wird. Eine Verpflichtung der einzelnen
Wohnungseigentiimer, die Raum- und
Streupflicht im Wechsel zu erfillen, ist
mangels Beschlusskompetenz nichtig
und kann nicht durch Mehrheitsbe-
schluss, sondern nur durch Vereinba-
rung begriindet werden. < |
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Seminar zum Thema

Haufe Online-Seminar:

Verkehrssicherungspflichten

in der Wohnungswirtschaft

Dienstag, 30. Oktober 2012

ca. 90 Minuten, kostenlos

Unternehmen  der  Wohnungswirtschaft

missen als Vermieter und Eigentimer bzw.

als Verwalter Gefahrenquellen, die von der

Immobilie ausgehen, regelmaRig Uberpri-

fen und, soweit erforderlich, MaRnahmen

zur Gefahrenabwehr ergreifen. Denn es
geht darum, Personen vor Schaden zu be-
wahren und unter Umstanden erhebliche
rechtliche und wirtschaftliche Folgen fur das

Unternehmen und seine verantwortlichen

Fuhrungskrafte aufgrund von Pflichtverlet-

zungen zu vermeiden.

Thomas Schltter ist Rechtsanwalt in DUs-

seldorf (www.schlueter-anwaltskanzlei.de).

Ein wesentliches Thema seiner Arbeit sind

das Immobilien- und das Gesellschaftsrecht.

Vor seiner Anwaltstatigkeit war er Justiziar

des Verbandes der Wohnungs- und Immo-

bilienwirtschaft Rheinland Westfalen sowie

Unternehmensjurist einer Berliner Woh-

nungsbau eG.Thomas Schliter ist Fachautor

und bietet Seminare an, unter anderem

im Bereich Wohnungswirtschaft. Er gehart

zu den Autoren des ,Handbuchs fur Woh-

nungsgenossenschaften” sowie des Werks

,Der Aufsichtsrat einer Wohnungsgenossen-

schaft”. Seit Ende der 90er Jahre beschaf-

tigt er sich zudem mit Rechtsfragen des

Wohnens im Alter, speziell zum Betreuten

Wohnen.

Das erwartet Sie wahrend des Seminars:

» Einzelheiten zu rechtlichen Grundlagen
und Folgen der Verletzung der Verkehrs-
sicherungspflicht

»  Uberblick tber relevante technische Nor-
men und anerkannte Regeln der Technik

» Darstellung des Umfangs der Verkehrssi-
cherungspflicht anhand von Einzelfallen

» Empfehlungen zur Dokumentation von
durchgefuhrten KontrollmaRnahmen

» Erlduterungen zur moglichen Umlegung
von Kosten der Verkehrssicherung als
Betriebskosten

10.00 Uhr,

www.haufe.de/immobilien
unten unter ,Weiterbildung”
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Das vergessene Monopol

Fernwirme. Der Industriezweig ist der letzte unfreie Bereich der leitungsgebundenen
Energieversorgung in Deutschland. Zwischen Klimaschutz und Kartellrecht bleiben
die Interessen der Immobilienwirtschaft auf der Strecke. Abhilfe tut dringend Not.

Rechtsanwalt Werner Dorf3, Frankfurt am Main

Die Branche erlebt es hautnah: Die Kos-
ten fiir den Energiebezug steigen. Das
Bewusstsein um die Endlichkeit vieler
Ressourcen nimmt zu. Und besonders
Deutschland fithrt eine emotionale
Debatte {iber den Einsatz fossiler und
nuklearer Energietrager. Gleichzeitig
werden erneuerbare Energien massiv
ausgebaut. Doch ein spezielles Segment
steht kaum zur Diskussion: Die Fernwir-
meversorgung.

Dabei hat diese Energieschiene be-
sondere Beachtung verdient. Denn um
ihre rechtlichen Rahmenbedingungen
und technischen Regelwerke steht es ak-
tuell nicht zum Besten. Und die Gesetz-
gebung in Deutschland nach Fukushima
hat weitreichende Auswirkungen auf
den kiinftigen Energieerzeugungsmix.
Bei der Bewirtschaftung von Immobili-

"+
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Fernwdarmeprivileg. Energieverluste vor Erreichen der Haushalte zahlt der Kunde.

en mit Fernwarme ist der fundamentale
Unterschied zu allen anderen Varianten
der Wirmeversorgung, dass sich der
Wirmeerzeuger nicht im oder am Ge-
bdude befindet. Zugleich unterliegt die
Wirmeerzeugung auch nicht der Verfii-
gungsbefugnis des Gebdudeeigentiimers
oder des Nutzungsberechtigten. Somit
kann der Gebdudeeigentiimer nicht ent-
scheiden, welche Brennstoffe und Tech-
nologien zur Warmeversorgung seiner
Immobilie eingesetzt werden. Weiterhin
fehlt ihm jede Moglichkeit, auf die Effi-
zienz der vorgelagerten Netzstrukturen
Einfluss zu nehmen.

Diese Besonderheiten fithren zu
weiteren Konsequenzen, insbesondere
dann, wenn ein Anschluss- und Benut-
zungszwang zugunsten der Fernwirme
besteht, da jede alternative Form der

It
< AR

Auf einen Blick

» | Bei der Versorgung von Immobilien mit
Fernwdrme besteht weiterhin das letzte
Monopol in der deutschen Energieversor-
gungslandschaft.

» | Esist gekennzeichnet von intransparenten
Strukturen, ineffizientem Netzbetrieb und
fehlendem Wettbewerb.

» | Zu hohe Kosten und die Verhinderung von
technisch  méglichen und 6konomisch
sinnvollen Innovationen sind die Folgen.

» | Die Bewirtschaftung von Immobilien
mit Fernwdrme bedarf eines neuen
rechtlichen Ordnungsrahmens.

» | Dieser muss wettbewerbsoffen und tech-
nologieneutral ausgestaltet werden.

Wirmeversorgung mit nicht erneuer-
baren Energien ausgeschlossen wird.
Wihrend sonst einem Brennstoffwech-
sel - etwa von Kohle zu Ol oder von Ol
zu Gas - gegen Ende der technischen
Lebensdauer einer Anlage im Regelfall
nichts im Wege steht, geht es dem Fern-
wirmeabnehmer anders. Ist er doch
- nach der zutreffenden Begrifflichkeit
der Kartellbehorden ein ,gefangener
Kunde® Bei ihm kommt ein Wechsel
tiberhaupt nicht oder nur unter ungleich
héherem Aufwand in Betracht.

Ohne Aufsicht der Behorde

Die Mirkte fiir die leitungsgebundene
Versorgung mit Elektrizitit und Erdgas
wurden nach 1998 schrittweise libera-

Foto: Andrey Kekyalyaynen/shutterstock.com



lisiert. Der erforderliche Netzbetrieb
wurde fiir wettbewerbliche Durchlei-
tungen gedffnet. Die Netznutzungsent-
gelte wurden dabei einer behordlichen
Regulierung unterworfen. Fiir die Fern-
wiarmewirtschaft jedoch blieb der recht-
liche Ordnungsrahmen seit Jahrzehnten
nahezu unverdndert.

Beispielhaft erwéhnt sei die seit tiber
30 Jahren im Wesentlichen unverin-
derte versorgerfreundliche Verordnung
iiber die Allgemeinen Bedingungen fiir
die Versorgung mit Fernwirme (AVB-
FernwirmeV) und der im Vergleich mit
Strom und Gas weitaus mildere Prii-
fungsmaf3stab des Kartellrechts. Obwohl
die Fernwarmeversorgung zweifelsohne
eine Form leitungsgebundener Energie-
versorgung ist, fallt das Monopol dieser
Netzwirtschaft nicht in den Anwen-
dungsbereich des Energiewirtschaftsge-
setzes (EnWG). Somit unterliegt es nicht
der Aufsicht der Regulierungsbehérden.

Im Vergleich zur Versorgung mit elek-
trischem Strom und Gas ist die Fern-
wirmeversorgung in Deutschland regi-
onal beziehungsweise lokal strukturiert.
Selten nur iiberschreitet sie die Grenzen
eines Bundeslands. Dieser Umstand
verhinderte bisher ein wirksames Ein-
schreiten des Bundeskartellamts gegen
Preis- und Konditionenmissbrauch. Das
noch relativ neue Instrument der Sek-
torenuntersuchung kann Abhilfe schaf-
fen. Es ist zu begriiflen, dass das Bun-
deskartellamt zwischenzeitlich auf dieser
Grundlage erstmals eine breit angelegte
Untersuchung eingeleitet hat.

Missbrauch und Privileg

Die Fernwirmebranche konnte sich
bislang - anders als die Strom- und
Gaswirtschaft und abweichend vom
urspriinglichen Gesetzesentwurf — der
besonderen Missbrauchsaufsicht {iber

49

Energieversorgungsunternehmen (§ 29
GWB) im Zuge der letzten Kartellrechts-
novelle entziehen. Bei den anderen
jungeren gesetzlichen Regelungen im
Bereich der Energieeinsparung, der En-
ergieeffizienz und dem Einsatz erneuer-
barer Energien (EnEG / EnEV / EEWir-
meG) wurde die Fernwarmeversorgung
regelmiflig privilegiert, wie nachfol-
gende Beispiele zeigen.

Ein Gebdudeeigentiimer etwa hat
Nachriistverpflichtungen fiir die Isolie-
rung wirmefithrender Rohrleitungen
in seinem Haus selbst zu tragen. Hin-
gegen bestehen fir Fernwirmenetze
weiterhin keine verbindlichen und zeit-
gemiflen Standards zur Minimierung
der Wirmeverluste beim leitungsge-
bundenen Transport von Warmwasser
und Dampf zum Abnehmer. Obgleich
diese Verluste vor dem Zihler des Ver-
brauchers anfallen, sind die Netzver-
luste laut Rechtsprechung |-

ICH HAB JETZT

MEINEN
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60 Jahre Techem

WIR LIEBEN ENERGIESPAREN

Mit Techem System Contracting senken Sie die Kosten, sparen jede Menge Aufwand
und noch mehr Energie.
Grol3e Investitionen flirs Energiesparen konnen Sie einfach uns Giberlassen. Wir planen, finanzieren, errichten und betreiben Ihre Energieanlagen:

Ob Blockheizkraftwerk oder Komplettlosungen fiir lhre Warme- und Kalteversorgung. Wir machen lhre Immobilie fit fiir eine energieeffiziente
Zukunft. Profitieren Sie von unserem zertifizierten Energiemanagement!*

Internet: www.techem.de/system-contracting

techem
——

Telefon: 0 61 96/5 22-19 00

* Zertifiziertes Energiemanagementsystem nach DIN EN 16001.
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des Bundesgerichtshofs im Rahmen der
verbrauchsunabhingigen Leistungsent-
gelte fir die Bereitstellung von der Ge-
meinschaft der Fernwdrmeabnehmer in
einer Netzstruktur zu tragen. Wirksame
Anreize, diese Netzverluste zu minimie-
ren, bestehen fiir den Versorger nicht. In
Einzelfillen konnen Netzverluste nahezu
die Halfte der urspriinglich in das Netz
eingespeisten Energiemenge erreichen.

Von Liicken und Spielrdumen

Wo immer tatsichliche und vermeint-
liche Regelungsliicken und Interpreta-
tionsspielrdume in Gesetzen und Ver-
ordnungen vorkommen, tritt der selbst
ernannte ,Energieeffizienzverband fiir
Wirme, Kilte und KWK e V.“ (AGFW)
auf den Plan. Dieser Lobbyverband der
Fernwiarmebranche versucht durch in-
terne Regelwerke im Sinne seiner Mit-
glieder diese Liicken und Spielraume in
seinem Sinne auszugestalten.

Dagegen werden die von diesen
Regelungen unmittelbar betroffenen
Branchen, wie etwa die Bau- und Immo-
bilienwirtschaft, nicht oder véllig unzu-
reichend bei der Regelsetzung beteiligt.
Bei diesen Bestrebungen versteckt sich
die Fernwirmebranche auch gegeniiber
den Tragern offentlicher Belange regel-
méflig hinter vermeintlichen komplexen
technischen Zusammenhidngen dieser
Branche. Dariiber hinaus zeigte etwa
die Verabschiedung des Regelwerksbau-

auf der Geschiftsstelle des AGFW ,ver-
loren® gingen, konnte nicht geklart wer-
den, da jede unabhingige Kontrolle fehlt.

Solche Regelwerksbausteine kon-
nen in der Folge fehlender Alternativen
norméhnliche Wirkungen entfalten und
auf diese Weise die Bau- und Immobili-
enwirtschaft erheblich belasten. Dies gilt
insbesondere dann, wenn die Verwal-
tungen der offentlichen Hand in Aus-
legungshilfen und Handlungsempfeh-
lungen - ohne ausreichende Beteiligung
aller betroffenen Wirtschaftskreise — auf
diese nicht hoheitlichen Regelwerke Be-
zug nehmen, wie etwa bei der Vergabe
von Férdermitteln.

Begiinstigt wird diese wirtschafts-
schidliche Entwicklung durch die aufler-

,Fernwdrme ist haufig die mit Abstand teuerste Energieversorgung fir Immobilien.
Bei der Gebdudeplanung fiihrt der vermeintliche Vorteil, bei Bezug von Fernwarme bei
der Dammung nur die Minimalstandards einhalten zu mussen, teilweise zu unverhalt-
nismafig hohen Kosten beim Betrieb der Gebdude. Zu dem Gblicherweise im Rahmen
liegenden Fernwarmepreis pro verbrauchter Kilowattstunde kommt oftmals ein hoher
Leistungspreis. Allein dieser kann die Halfte der Heizkosten ausmachen.”

Dr. Till Pasquay, HTES GmbH

steins FW 309-1 schwere formale Man-
gel. In ihm werden Bilanzierungsregeln
zur Ermittlung der spezifischen Primér-
energiefaktoren von konkreten Wérme-
versorgungssystemen aufgestellt.

So waren etwa Einspriiche gegen den
Entwurf - bei verkiirzter Einspruchs-
frist — nur gegeniiber dem Lobbyverband
selbst moglich. Wie viele der Einspriiche
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ordentliche Komplexitit der Thematik.
Entgegensteuern kann die Immobilien-
branche nur durch eine intensive Aufar-
beitung der Themen unter technischen,
6konomischen, 6kologischen und recht-
lichen Aspekten.

Der Zentrale Immobilienausschuss
(ZIA e.V.) nimmt sich in seinem Aus-
schuss Nachhaltigkeit Energie Umwelt

(NEU) dieser Aufgabe bereits seit dem
vergangenen Geschiftsjahr an. Er ana-
lysiert im Arbeitskreis Fernwirme die
Auswirkungen der aktuellen Regelwerke
mit ihren weitreichenden Folgen fiir die
Immobilienwirtschaft. Gemeinsam mit
den zustindigen Ministerien arbeitet
er an sachgerechten Losungen. Regel-
werke, die branchentibergreifende Aus-
wirkungen entfalten, miissen auch die
Interessen sdmtlicher betroffener Wirt-
schaftskreise angemessen berticksichti-
gen. Sie bediirfen der Entscheidung des
demokratisch legitimierten Gesetz- und
Verordnungsgebers.

Kontrolle gefordert

Zu fordern sind wettbewerbliche Struk-
turen, die es dem Immobilieneigentiimer
ermoglichen, seine Investitionsentschei-
dungen eigenstindig zu treffen. Soweit
natiirliche Monopole von Netzwirtschaf-
ten Wettbewerb nicht zulassen, bedarf es
der staatlichen Kontrolle — etwa durch
Kartell- oder Regulierungsbehorden.
Die gegenwirtige Marktstruktur be-
hindert hingegen den Einsatz innovativer
Technologien zur Wirmeerzeugung.
Soweit ein Anschluss- und Benutzungs-
zwang zugunsten der Fernwdrmeversor-
gung besteht, ist dieser kritisch zu hin-
terfragen und bedarf in jedem Einzelfall
der sorgfiltigen Rechtfertigung. In Wer-
bebotschaften der Fernwirmeversorger
findet sich zudem regelmiflig die dufSerst

Foto: HTES GmbH
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Iweierlei MaB? Die groBen Netzstruk-
turen der Fernwarmeindustrie haben
Freistellungen von eichrechtlichen Vor-
schriften, obwohl es das aufwandsarme
Laserdopplerverfahren gibt.

fragwiirdige Aussage, dass bei Verwen-
dung von Fernwirme mit vermeintlich
ginstigen Primérenergiefaktoren ho-
her Effizienz, die energetische Qualitét
der Gebdude und die dort verwendete
Technik vernachlédssigt werden konne.
Gleichwohl konnten die Anforderungen
der Energieeinsparverordnung und des
Erneuerbare-Energien-Wiarmegesetzes
eingehalten werden. Diese Aussage passt
ganz offensichtlich nur schwer zu den
energie- und klimapolitischen Bemii-
hungen der Bundesregierung. Sie ist viel-
mehr geeignet, den gebaudespezifischen
Energiebedarf - und damit die Bewirt-
schaftungskosten - dauerhaft auf einem
hohen Niveau zu halten.

Neuer Ordnungsrahmen tut not

Im Grundsatz sollte jeder Immobilienei-
gentiimer autonom entscheiden konnen,
wie und mit welcher Technologie er sei-
ne Liegenschaften mit Energie versorgt.
Im Zusammenhang mit dem integrier-
ten Energie- und Klimaprogramm und
dem neuen Energiekonzept der Bundes-
regierung gewinnen Formen der dezen-
tralen Energieversorgung - unter Ein-
beziehung der erneuerbaren Energien
- zunehmend an Bedeutung. Die meisten
Fernwdrmeversorgungsvertrage weisen
ein erhebliches Optimierungspotenzial
auf. Haufig stehen sie mit der aktuellen
Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs
nicht im Einklang. Und sie enthalten
hinsichtlich des Nachweises von Primar-
energiefaktoren schwere Méngel.

Die Bewirtschaftung von Immobi-
lien mit Fernwirme bedarf eines neuen
rechtlichen Ordnungsrahmens. Zum
Schutz der Immobilienwirtschaft muss
dieser wettbewerbsoffen und techno-
logieneutral ausgestaltet werden. Kei-
nesfalls jedoch darf die Regelsetzung
weiterhin dem Lobbyverband der Fern-
wirmebranche, dem AGFW, iiberlassen
werden. < |

www.immobilienwirtschaft.de

51

1012012

Hauty Maatarstgebat

B
B~ et

kb Hebarkath

Marketing fur
Immobilienverwalter

(ST G R

Immobilien gekonnt vermarkten

Ihre Marketingaktivitaten beeinflussen ganz wesentlich die
Attraktivitat Ihrer Immobilie. Die zahlreichen Praxisbeispiele
dieses Buches geben lhnen einen Uberblick Gber lhre Hand-
lungsoptionen und sind Ideengeber fir Ihre Vermarktungs-
strategie.

> Eigentimer binden, neue Eigentimer gewinnen: den Ruf
einer Immobilie pflegen und Leerstande vermeiden

> Praxisnah und effektiv: Bestandsimmobilienmarketing,
Eventmarketing, Beschwerdemanagement

> Marketing als Teil einer Strategie, um Kosten zu senken

> Inklusive Arbeitshilfen online: Zugriff auf Checklisten,
Ubungen, Tipps u.v.m.

Marketing fir Immobilienverwalter
324 Seiten

Bestell-Nr. E06726

ISBN 978-3-648-02597-0

€39,95

Jetzt bestellen!
www.haufe.de/bestellung,
() 0800/50 50 445 (kostenlos)
oder in lhrer Buchhandlung

HaUuFE.



52 Finanzen, Markt + Management

Noch mehr von der
Wertpapierbranche lernen

Masterfonds. Es ist zu erwarten, dass die Trennung von Asset-Management und
Administration Uber eine Master-KAG die Immobilienwirtschaft verandert. Sie soll
zu einem Wachstums- und Effizienzschub fihren.

Alexander Tannenbaum, Geschéftsfihrer Universal-Investment, Frankfurt a.M.

Bereits zwei Drittel der Wertpapierspe-
zialfonds werden heute als Masterfonds
gemanagt. Statt Komplettanbieter fragen
institutionelle Investoren Spezialisten
fir die Bausteine Asset-Management
und Administration nach. Diese klare
Arbeitsteilung bietet der Immobilien-
branche die gleichen Vorteile wie sie bei
Wertpapieren bekannt sind. Die Immo-
bilienfondsbranche wird professioneller
und effizienter arbeiten.

Auf der Wertpapierseite hat sich der
Trend einer effizienten Arbeitsteilung
zwischen Asset-Management und Admi-
nistration iber das Master-KAG-Prin-
zip seit Langem etabliert. 2011 wurden

ol

/ -

offiziellen Branchenzahlen zufolge 63
Prozent der Wertpapierspezialfonds als
Master-KAG verwaltet.

Markt wird professioneller

Die Kernkompetenzen der Master-KAG
liegen in den Leistungen rund um die
Fondsverwaltung. Das Asset-Manage-
ment wird in der Regel auf externe
Asset-Manager  ausgelagert. Kunden
der Master-KAG sind sowohl instituti-
onelle Anleger als auch Asset-Manager.
Bei Immobilienspezialfonds agiert die
Master-KAG quasi als neutrale Stelle
zwischen dem Asset-Manager und dem

o U gl .
s -"

Durch eine Master-KAG werden Immobilienspezialfonds flexibler.
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Investor. Eigentumsrechtlich befinden
sich die Immobilien unter der treuhén-
derischen Verwaltung der Master-KAG.
Dies ermoglicht die flexible Anbindung
von Asset-Managern nach dem Best-in-
Class-Prinzip. Soll der Asset-Manager
ausgetauscht werden, fallen keine grund-
erwerbsteuerlichen Belastungen an.

Die Markteintrittsbarrieren fiir In-
vestitionen auf Basis eines Immobilien-
spezialfonds nach deutschem Recht sind
fiir auslandische Asset-Manager enorm
hoch. Uber eine Master-KAG kénnen die
ausldndischen Asset-Manager institutio-
nellen Investoren deutsche Spezialfonds
deutlich einfacher anbieten. Deshalb ist
zu erwarten, dass mithilfe der Master-
KAG die Zahl ausldndischer Asset-Ma-
nager steigen wird, analog zur Entwick-
lung im Wertpapierfondsbereich.

Die Master-KAG ermoglicht eine ho-
here Flexibilitdt bei der Auswahl des As-
set-Managements und wird die ohnehin
schon seit Jahren andauernde Speziali-
sierung von Asset-Managern weiter for-
dern. Dadurch steigen die Anforderun-
gen an die gesamte Immobilienbranche.
Auch die Planung von Immobilien wird
mit neuen Standards konfrontiert. Aber
auch aufseiten der Kapitalgeber selbst
fordert die Spezialisierung professionel-
leres Handeln.

In der Wertpapierbranche hat die Fo-
kussierung auf die Master-KAG bereits
zu einem Wachstums- und Effizienz-
schub gefithrt. Gleiches ist nun fiir die
Immobilienbranche zu erwarten. < |

Foto: Franz Pfluegl/fotolia.com
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Rottke on Real Estate

Prof. Dr. Nico B. Rottke FRICS hat einen
Lehrstuhl an der EBS Universitat Wiesba-
den, eine Professur an der University of
Central Florida, Orlando, und leitet das EBS
Real Estate Management Institute. Mail:
nico.rottke@ebs.edu

Trends flir ibermorgen: Immobilienwirtschaft 2030

Von Nico B. Rottke

Auf der Juni-Konferenz der Counselors of Real Estate (CRE)
in Chicago wurden zykleniibergreifende US-Strukturtrends
der nédchsten zehn bis 30 Jahre besprochen. Der Autor ladt die
IW-Leser ein, diese Strukturtrends im deutschen Kontext zu
diskutieren und zu erweitern (Kommentare an vorgenannte E-
Mail-Adresse).

Alternde Bevilkerung: Die alternde Bevolkerung triftt alle Im-
mobilienarten in Deutschland: Betroffen sind alle Sektoren wie
etwa der Markt fiir Wohnimmobilien (geografische Nachfrage,
Wohnraumkonzepte, et zetera), bereits etablierte Markte fiir
Einzelhandels-, Biiro- oder Hotelimmobilien sowie vergleichs-
weise neue Mirkte (etwa neue Gesundheitskonzepte). Der Alte-
rungsprozess fithrt dabei nicht nur direkt eine Verdnderung der
Nachfrage auf den Immobilienmérkten herbei, sondern hat auch
indirekte Auswirkungen durch ein sich verinderndes Invest-
mentverhalten der Altersgruppe der sogenannte ,,silver surfer®.
Finanzierung des Rentensystems: Durch die Unterfinanzie-
rung des deutschen Rentensystems fehlen substanzielle Betrage
zur Gewihrleistung essenzieller staatlicher Aufgaben auf Kom-
munal-, Lander- und Bundesebene, die erfolgskritisch sowohl
fiir Einzelimmobilien als auch Immobilienmarkte sind. Hier-
durch werden zukiinftig ganze Regionen als Immobilienmarkte
verlieren oder gewinnen.

Stadtumbau: Durch die abnehmende Bevélkerung kommt
es in strukturschwachen Gebieten an den Stadtgrenzen zum
Riickbau und in den Stidten zu Umbau und Verdichtung. Auf-
grund leerer staatlicher Kassen steht nicht mehr der Neubau,
sondern der Substanzerhalt und -ausbau entlang der Verkehrs-
achsen im Vordergrund. Die Zeit fiir intensive Partnerschaften
zwischen offentlicher Hand und Privatwirtschaft setzt ein, um
die Finanzierung der nédchsten Infrastrukturgeneration sowie
den Bestandserhalt zu gewéhrleisten.

Nachfrage nach Biiro- und Handelsimmobilien: Radikale An-
derungen der Nachfrage nach Biiroraumnutzung durch Tech-
nologieinnovationen und alternative Arbeitsplatzsysteme fithrt
zu einer Heterogenisierung der Biiroraumnachfrage. Ahnliches
gilt fir Einzelhandelsimmobilien durch die Moglichkeiten des
Online-Shoppens (Kauf des ,,Kasten Mineralwassers® bei ama-
zon.de oder ,,Smartphone-Shopping“ in der Einkaufszone).
Liquiditit der Immobilienkapitalmérkte: Die Subprimekrise
mit ihren Folgen der Wirtschafts-, Finanz-, Refinanzierungs-,
Staaten- und Wéhrungsraumkrisen fiithrt zu einer Revoluti-
on der bestehenden Investitions- und Finanzierungssysteme:
Aufgrund neuer Regulatorik (Solvency II, Basel III, AIFM, et
zetera) konnte einer der wichtigsten deutschen Industrien das
»Schmierdl des Transaktionsmarkts ausgehen durch die un-
geklarte Beantwortung der Frage nach der zukiinftigen Ver-
fiigbarkeit von Fremd-, aber auch Eigenkapital. Nicht-Core-
Immobilien kénnen sich {iber die jetzigen Systeme nicht mehr
finanzieren oder sind auf prohibitiv teures externes Beteili-
gungskapital angewiesen. Kleineren Immobilien konnte gar die
Un(re)finanzierbarkeit drohen.

Globaler Wandel und Unsicherheit: Die Budgetkrise der USA,
die europdische Finanzkrise sowie das nachlassende Wachstum
der chinesischen Wirtschaft bei gleichzeitiger weiterer Verzah-
nung der Weltwirtschaft erhoht die Unsicherheit fiir und ver-
ringert die Planbarkeit von Immobilieninvestitionen.
Integration von Nachhaltigkeitsaspekten: Der weltweite Be-
wusstseinswandel zur Nachhaltigkeit und zum Klimaschutz (die
»deutsche Energiewende) hat sich in deutschen Unternehmen
als Teil der Corporate Governance und der Reportingsysteme
flichendeckend etabliert mit Entstehung eines ganzlich neuen
Markts und massiven — teilweise nicht 16sbaren — Herausfor-
derungen fiir den Altbestand in allen Immobiliensektoren. < |
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Schwarz-weif3

Graffiti

Mehr als nur

Schattierungen

Lichtspiele. Zwischen Schwarz und Weil3 befindet sich eine unerschépfliche
Farbpalette. Licht und Erkenntnis machen sie sichtbar. Ein Ausflug in das Prisma
der Immobilienwelt.

Laura Henkel, Freiburg

Die Immobilienwelt ist eine bunte Welt.
Sie schillert in den unterschiedlichsten
Zwischenténen. Dennoch: Das Schwarz-
Weifl-Denken bietet eine ungewohnliche
und unterhaltsame Reflektion auf die
Branche - wie fast jede vereinfachende
Beurteilung von komplexen Dingen es
tut. Ist es sinnvoll, Anleger von Immobi-
lienfonds dadurch zu schiitzen, dass man
sie an der Anlage hindert? Soll man alle
Initiatoren tiber einen Kamm scheren?
(S. 59) Auch das Spiel mit Stereotypen
bewegt sich nur im ,,Guten® oder ,,Bosen:
An welchen Immobilienmakler gerit ein
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Wohnungssuchender: an das schwarze
oder weifSe Schaf? (S. 55)

Das Kontrastpaar

Manche sind in der Schwarz-Weif3-
Malerei verhaftet, differenzieren nicht,
meist aus Mangel an Information. Ahn-
lich verhélt es sich in der Kunst, in der
Bleistiftzeichnung: Wir erkennen durch
die Kontraste zwar die Form eines Ob-
jekts, einer Gestalt, gleichwohl wiirde uns
die Farbigkeit mehr Informationen tiber
das Dargestellte geben. Manchmal fiithrt

dies zur Verunsicherung, oft werden die
Nichtfarben aber auch gezielt eingesetzt.
Das ,Weifle Haus“ in Washington D.C.
suggeriert Unschuld, der Zusammen-
bruch von Lehman Brothers wurde nicht
ohne Grund als ,Schwarzer Freitag“ be-
titelt (S. 58). Das Zitat des franzosischen
Mathematikers Louis-Bertrand Castel
lasst authorchen: ,,Alles kommt aus dem
Schwarz, um sich im Weif$ zu verlieren.*
Und lésst sich nicht auch die schone bun-
te Welt der Farben aus dem weifSen Licht
herausbrechen? Schwarz-Weif§ hat viele
Farben... < |

Illustration: Johannes Mundinger
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Schwarz-weifs

Schwarze Schafe, weifse Schafe

Makler. An welchen Typ ein Wohnungssuchender

(Kunde) gerat, ist natirlich Glickssache. Zwei gegensatzllche“
Erfahrungen unseres - branchenfremden - Autors.

Steve Przybilla, Freiburg

Wer hat das noch nicht gehort: Immo-
bilienmakler, die sind doch sowieso alle
gleich. Teure Autos, hohe Provisionen,
schicke Objekte. Oder vielleicht doch
eher die Seriositét in Person? Die Wahr-
heit liegt wohl irgendwo dazwischen.
Zwei Beispiele eines Wohnungssuchen-
den, wie die Begegnung mit einem Mak-
ler ablaufen kann.

1. Flop

Wohnungsbesichtigung:

40 Jeans und ein Anzug

Gut sieht er aus, der Makler — was man
von der angebotenen Wohnung leider
nicht behaupten kann. Im Internet war
sie als ,gemiitliche Zwei-Zimmer-Woh-
nung”“ inseriert, wenngleich ohne Fotos.
Dafiir mit der wichtigsten aller Angaben,
dem Mietpreis. ,,Da haben wir uns wohl
vertan®, erkldrt der Makler lapidar, als
die Ersten nachfragen, warum die Zwei-
Zimmer-Wohnung so gemiitlich ist, dass
direkt mal ein Zimmer fehlt. Nun gut,
kann ja mal vorkommen. Und was ist
mit dem Preis? Ist der dann auch nied-
riger? ,Natiirlich nicht, entgegnet der
Geschiftsmann.

Die Menschen um ihn herum, 40 an
der Zahl, sind irritiert. Die Wohnung
ist so klein, dass bei der Massenbesich-
tigung gar nicht alle auf einmal rein-
passen. Auch dafiir hat der Makler eine
passende Losung parat: ,Schauen Sie
sich alle nacheinander mal kurz um. Wer
dann keine Lust hat, geht sofort wieder.
Alle anderen konnen sich die Wohnung
noch einmal in Ruhe anschauen.“ Wer
Kontakt mit jhm aufnehmen mdchte,

solle ihn am besten so schnell wie mog-
lich anrufen, sagt der Makler — ohne an
eine Visitenkarte gedacht zu haben. Ein
Wohnungsplan? Fehlanzeige. Auf ande-
re Unterlagen ist der Mann dafiir umso
erpichter: Die Mieterselbstauskunft, die
miisse schnell her. Am besten noch am
gleichen Abend. Ist ja schliefllich ein
schnelles Geschift.

2. Top

Die Bestatigung zur Wohnungs-

besichtigung kommt per E-Mail:

Adresse, Uhrzeit, Handynummer des
Maklers - alles noch mal schén zum
Nachlesen. Wie das traute Heim aus-
sieht, weifl ich ohnehin schon. Stand
schliefllich komplett im Internet. Bleibt
nur noch die Frage, wie das gute Objekt
denn in der Realitdt wirkt. Ich bin skep-
tisch: Brockelt der Putz? Gibt’s ein paar

DANN KOMMT DER
#*  MAKLER LACHELND, %
HOFLICH, FESTER HANDE-
DRUCK« — ZWEIFELLOS:
EIN WEISSES SCHAF.

schimmelige Ecken, die nicht auf den
Fotos sind?

Dann kommt der Makler, lichelnd,
hoflich, fester Handedruck. Die positive
Uberraschung: Ich bin der Einzige an
diesem Termin. Kein bréckelnder Putz,
kein Schimmel. Noch nicht mal die 20
Fuflpaare anderer Interessenten, iiber
die man stolpern konnte. Kurzum: Alles
genauso, wie es im Internet stand. ,,Ger-
ne schicke ich Thnen den genauen Woh-
nungsplan per Mail, falls Sie Interesse
haben®, sagt der freundliche Mann. Nicht
schlecht.

Doch es kommt noch mehr. Gedul-
dig beantwortet er sdmtliche Fragen,
ziickt sein Smartphone und macht mir
auch gleich noch ein paar aktuelle Fotos
vom Objekt. Der Makler lachelt, die Ver-
mieterin lachelt - und ich lache auch. So
kann es also auch zugehen auf dem Im-
mobilienmarkt. < |
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Schwarz-weif3

Immobilienpreise
am schwarzen Freitag

Vor 90 Jahren. Es ist nur manches bekannt dariber,
wie golden das Betongold in Zeiten der Banken- und
Weltwirtschaftskrise tatsachlich schimmerte.

Professor Dr. Ginther Schulz,
Rheinische Friedrich-wilhelms-Universitat Bonn

In der gegenwirtigen Krise sind eigent-
lich nur drei Dinge sicher: Erstens, dass
nichts sicher ist. Zweitens, dass Immo-
bilien, Aktien und Gold noch am we-
nigsten unsicher sind. Drittens, dass,
wenn jeder in jene Sachwerte investiert,
dort iiber kurz oder lang eine Blase ent-
steht und die Unsicherheit, die man ver-
meiden wollte, noch potenziert. Was also
tun? In dieser Situation mag ein Blick auf
ahnliche Situationen in der Vergangen-
heit niitzlich sein: auf die Jahre der Welt-
wirtschaftskrise.

Blutjunge Indizes

Es ist erstaunlich, wie wenig man darii-
ber weifl. Die laufend erstellten deut-
schen Indizes der Immobilienpreise rei-
chen kaum weiter als wenige Jahrzehnte
in die Vergangenheit. Das gilt auch fiir
den amerikanischen Case-Shiller-Index.
Immerhin, eine Riickrechnung des U.S.
National Home Price Index auf Jahres-
basis bis 1890 zeigt fiir die USA einen
Anstieg der Hauspreise nach dem Er-
sten Weltkrieg bis 1925 und folgend ei-
nen Riickgang bis 1933 um insgesamt 30
Prozent. Erst 1944 wurde der Stand von
1925 wieder erreicht. Die Angaben sind
durch allerhand Unzuldnglichkeiten ge-
kennzeichnet, sie sind nicht inflationsbe-
reinigt und beriicksichtigen iiberpropor-
tional die Ballungsgebiete.

Doch deutsche Werte vermitteln ein
ahnliches Bild. Zieht man hilfsweise den

Foto: Pixel Embargo/shutterstog
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Index der Wiederherstellungswerte fiir
1913 erstellte Wohngebédude heran - eine
der wenigen verfiigbaren Reihen - so
zeigt sich ebenfalls ein Anstieg: von der
Wiahrungsreform 1923/24 bis 1929 um
rund 30 Prozent. Danach ein Riickgang
bis 1933 um 30 Prozent. Erst 1946 wurde
der Stand von 1929 wieder erreicht.
Solche Zahlen zeigen die Dimensi-
onen wohl richtig an, doch sind sie nicht
zum Nennwert zu nehmen. Methodisch

VERSICHERUNGEN

LEGTEN GROSSE TEILE

NICHT MEHR IN HYPO-

THEKEN AN, SONDERN IN
.. WERTPAPIEREN.«

sind sie unsicher, teils werden Apfel mit
Birnen verglichen. Immobilien sind ja
kein homogenes Gut wie Weizen oder
Dachziegel, sondern variieren nach Lage,
Grofle, Nutzung, Ausstattung, etc.
Wesentlichen Einfluss hat der Um-
fang der kaufkriftigen und kaufwilligen
Nachfrage. Diese ist nicht nur von Zahl,
Bevolkerungs-Zusammensetzung oder
wirtschaftlicher Lage abhingig, sondern
auch von der Menge des verfiigbaren
Kapitals, der Zinshéhe und ordnungspo-
litischen Rahmenbedingungen wie der
Ausgestaltung von Mietrecht und Miet-
preisrecht - um nur diese zu nennen.

Hypothekenzins bei 10 Prozent

So sind die historischen Situationen
ganz unterschiedlich. Schauen wir auf
Deutschland: Kriegsschulden, Reparati-
onsverpflichtungen und zuriickgestaute
Nachfrage hatten einen gewaltigen Ka-
pitalbedarf entstehen lassen. Es herrsch-
te grofler Wohnungsmangel. Am freien
Markt lagen die Hypothekenzinsen bei
effektiv 9,5 bis 10,5 Prozent.

Die Hypotheken hatten meist kurze
Laufzeiten: ein bis drei Jahre waren die
Regel. Privates Publikum fiir Rentenpa-
piere fiel weitgehend aus, Institutionen
wie Versicherungen traten an die Stelle,
legten grofle Teile nicht mehr in Hypo-
theken an, sondern in sonstigen Wertpa-
pieren. Die offentliche Hand finanzierte
in den Golden Twenties mehr als die
Hilfte der Investitionen in den Woh-
nungsbau, etwa mit Hilfe der Hauszins-
steuer. Diese schopfte Gewinne aus der
Wihrungsumstellung in der Form von
Aufschldgen auf die Miete ab und vergab
die Mittel zu giinstigen Konditionen: In
PreufSen waren es ein Prozent Zins, drei
Prozent Tilgung. Der Mietpreis wurde
offentlich bewirtschaftet.

Die starke Forderung gab dem Re-
formwohnungsbau einen gewaltigen
Schub. Von 1924 bis 1929 wurden jedes
Jahr weitaus mehr Wohnungen errichtet
als vor dem Ersten Weltkrieg. Aber die
Eingriffe der 6ffentlichen Hand wirkten
prozyklisch und damit wohl auch preis-
steigernd. Gleichwohl lag der Mietpreis-
index in Deutschland unter den Indizes

fiir die anderen Ausgaben der privaten
Lebensfithrung.

Deutschland, in den Zwanzigern no-
torisch unterkapitalisiert, zog nach der
Wihrungsreform mehr ausldndisches
Kapital ins Land, insbesondere aus den
USA, das meist kurzfristig hereinkam,
aber oft langfristig angelegt wurde.

Als die amerikanischen Geldgeber
ihr Kapital kurzfristig zuriickriefen,
brach die Fristeninkongruenz auf. Mitte
1931 kollabierte der Geld- und Kapital-
markt in Deutschland, fast ein dreivier-
tel Jahr lang fand kein Bérsenhandel mit
amtlicher Notiz statt. Ende 1931 war der
Kurs achtprozentiger Pfandbriefe auf 70
Prozent gesunken. Das grofle Engage-
ment der 6ffentlichen Hand an der Woh-
nungsbaufinanzierung erwies sich nun
als besonders misslich, da in der Krise
die Hauszinssteuermittel fiir andere Fis-
kalzwecke eingesetzt wurden. Das wirkte
prozyklisch, verstirkte die Depression.
Auch die Baupreise brachen um etwa 30
Prozent ein: Das erhohte die Rentabilitit,
doch dies wirkte sich erst nach 1933 aus.

Uber die Preisentwicklung auf den
jeweiligen Immobilienmirkten in den
spaten zwanziger und frithen dreifliger
Jahren ist im einzelnen wenig bekannt.
Doch fiir eine preistreibende oder bla-
senbildende Flucht in den Sachwert Im-
mobilie finden sich so gut wie keine An-
haltspunkte. Ursachen konnte die grof3e
Kapitalnot im Verbund mit den hohen
Zinsen gewesen sein, die nach dem Bor-
senkrach Immobilienblasen nicht ent-
stehen liel. Anders als in der Zeit der
galoppierenden Inflation, als diejenigen,
die die Entwicklung friihzeitig erkannt
hatten, durch den Kauf von Immobilien
grofle Vermogen hatten ansammeln koén-
nen, diirften im Wohnungswesen zudem
die gerade gemachten Erfahrungen mit
den Eingriffen der offentlichen Hand in
das Miet(preis)recht eine Rolle gespielt
haben, ferner die Unsicherheit beziiglich
der Entwicklung der Immobilienpreise.

Nach allem, was wir wissen, ist die
Weltwirtschaftskrise keine Zeit der bla-
senbildenden Flucht in die Immobilie.
Eher hortete man Geld im Sparstrumpf.
Dieses kam nach der Krise, ab etwa 1934,
eher dem Eigenheimbau zugute. < |
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Schwarz-Weil

»DIE IMMOBILIENWIRT-
SCHAFT IST NICHT NUR
SCHWARZ UND WEISS
UND DIE BEIDEN NICHT-
FARBEN ENTBEHREN
KEINER DYNAMIK «

Vom WeifSen Haus
zum Schwarzen Kloster

Kleine Namenskunde. Benennungen transportieren Bedeutungen.
Unschuld, Heiligkeit und Verantwortung = weil3. Versus Trauer und
Zusammenbruch. Wobei wir aber wissen: Black kann auch beautiful sein.

Gabriele Bobka, Staufen

Die Farbe Weif3 gilt im christlichen Kul-
turkreis als Symbol der Freude, Reinheit,
Unschuld und Heiligkeit. Wohl wahr,
denkt der US-Prisident und tritt stolz im
Weiflen Haus vor die Kameras, um der
Welt kundzutun, dass er im Hinblick auf
die weltweite Finanz- und Wirtschafts-
krise eine weifle Weste trage und dass
der schwarze Peter im fernen Europa zu
suchen sei.

Seinen Namen erhielt der Amtssitz
des amerikanischen Présidenten offiziell
1901 von Theodore Roosevelt, der sich
von der Aussagekraft des weiflen AufSen-
anstrichs des Gebéudes inspirieren lief3.
Der Architekt war der irische Baumeis-
ter James Hoban, der sich das Leinster
House in Dublin, heute Sitz des irischen
Parlaments, zum Vorbild nahm.

Nicht nur ein Gebdude, sondern
gleich eine ganze weifle Stadt nahm die
Unesco im Juli 2008 in die Liste des
Weltkulturerbes auf. Die 1920 im Ber-
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liner Ortsteil Reinickendorf errichtete
Wohnsiedlung gilt als Paradebeispiel der
Berliner Moderne. Die stidtebauliche
Planung und der Entwurf der Siedlung
lagen bei den Architekten Bruno Ah-
rends, Wilhelm Biining und Otto Rudolf
Salvisberg.

Die Siedlung mit ihrem charakteristi-
schen weifSen Erscheinungsbild entstand
in Anlehnung an den Baustil der Neuen
Sachlichkeit. Schon damals galt wohl das
Motto ,,Berlin ist arm, aber sexy*.

Die ,Weile Stadt”

Historische Bedeutung erlangte auch die
~Weifle Stadt“ am Meer, in der 2007 die
Regierungschefs der G8-Staaten zu ihrem
Gipfel zusammenfanden. Das Treffen im
Grand Hotel Kempinski im Seebad Hei-
ligendamm stand unter dem Leitgedan-
ken ,Wachstum und Verantwortung® Die
politische Zielsetzung scheint Fundus-

Chef Anno August Jagdfeld wenig beein-
druckt zu haben. Ende Februar musste
die Nobelherberge des Fundus Fonds 34
Insolvenz anmelden.

Kein ,Weifler Ritter eilte hier zu
Hilfe. Vergeblich hoffte auch der Bau-
konzern Hochtief, der zur Vermeidung
einer Ubernahme durch den spanischen
Konkurrenten ACS auf das Emirat Ka-
tar setzte. Die Ubernahme des Energie-
dienstleisters Techem durch die austra-
lische Bank Macquarie zeigt jedoch, dass
der Ausgang eines Turniers auch fiir ei-
nen ,Weiflen Ritter” wie BC Partners mit
gewissen Unwigbarkeiten verbunden ist.

Gegenpol: Die Farbe Schwarz

Schwarz steht dazu als Gegenpol der
Farbe Weif3 als Symbol der Trauer, des
Zusammenbruchs, des Bosen und sich
Verbergenden. Der Zusammenbruch
der US-amerikanischen Investmentbank




Lehman Brothers im September 2008
ging als Schwarzer Freitag in die Ge-
schichte des modernen Bankensystems
ein. Betroffen waren nicht nur Anleger
in den USA, sondern auch in anderen
Lindern.

Das ,Schwarze Kloster”...

Der Crash beschleunigte die weltwei-
te Ausbreitung der Finanz- und Wirt-
schaftskrise. In Deutschland zog er
unmittelbar den Zusammenbruch der
Hypo Real Estate und die Rettungsaktio-
nen des Staats nach sich.

Die Verantwortlichen nahmen dies
jedoch nicht zum Anlass, sich zur Bufle
in das ,Schwarzen Kloster® in Freiburg
zuriickzuziehen. Ob sie als Manner dort
Vergebung erhalten hitten, ist sowieso
fraglich. Denn die Ursulinerinnen hatten
sich einer neuzeitlichen Midchenbil-
dung verschrieben. Die Freiburger waren
zunichst von der Neuerung nicht begeis-
tert. Mit der Eréffnung des Schulbetriebs
1696 wurden die Schwestern jedoch bald
in der stidbadischen Stadt akzeptiert und
geschitzt. Das nach der Tracht der Lehr-
frauen ,Schwarzes Kloster genannte
Ordens- und Schulgebaude wurde zur
festen Institution.

... und das ,,Schwarze Haus”

Diese Anerkennung blieb dem ,,Schwar-
zen Haus® in der Altstadt von Miinchen
versagt. Das Verwaltungsgebdude des
Stiddeutschen Verlags, 1963 bis 1970 von
Detlev Schreiber, Herbert Groethuysen
und Gernot Sachsse entworfen, wurde
nach dem Umzug des Verlags in das SV-
Hochhaus am Stadtrand 2009 abgeris-
sen. Daran konnte auch ein Gutachten
des Bayerischen Landesamts fiir Denk-
malpflege nichts dndern. In der Fachwelt
galt der Bau als herausragendes Beispiel
der Miinchner Nachkriegsarchitektur.

Die beiden Nicht-Farben

Die Beispiele zeigen, dass die Immobi-
lienwirtschaft nicht nur Schwarz oder
Weif3 ist und dass die beiden Nicht-Far-
ben keiner Dynamik entbehren. «|

Der Kredit ist noch
nicht verspielt

Offene Immobilienfonds. Anleger sind mit
Schwarz-WeiR-Malerei kaum zu beeindrucken,
die Politik dafir schon eher.

Birgitt Wst, Freiburg

Lange galten sie als Witwen- und Waisenpapiere. Doch den Ruf einer si-
cheren Anlageklasse haben Offene Immobilienfonds in der jiingeren Ver-
gangenheit verspielt. Dass viele Anleger mit ihren Investments Verluste
erwirtschaften statt Gewinne, ist indes kein Grund, fiir die Zukunft der
ganzen Anlageklasse schwarz zu sehen. SchlieSlich ist die Misere bekannt-
lich weniger auf die Fondskonstruktion als auf die Kurzsichtigkeit einiger
Fondsmanager zuriickzufiihren, die die Tore der Offenen Immobilien-
fonds als Kapitalparkplatz fiir institutionelle Anleger 6ffneten und sich, so
lange alles gut ging, tiber die ,,grofen Tickets“ (und ihre Boni) freuten. Da-
bei war vorhersehbar, dass diese mangels attraktiverer Anlagealternativen
in OFI investierten Gelder {iber kurz oder lang wieder abgezogen wiirden.

Die Zahlen sagen etwas anderes

So ist es eher befremdlich, wenn die Managerin eines inzwischen in Li-
quidation befindlichen ,,Dickschiffs der Branche davon spricht, dass ,,die
Asset-Klasse ihren Zenit“ iiberschritten habe. Die Zahlen sagen etwas an-
deres: Den Offenen Immobilienfonds sind allein im ersten Halbjahr neue
Mittel in Milliardenhohe zugeflossen. Der Kredit ist anscheinend noch
nicht verspielt: Anleger sind mit Schwarz-Weif3-Malereien offensichtlich
langst nicht so sehr zu beeindrucken wie die Politik. So holte das Bundes-
finanzministerium bei der anstehenden Umsetzung der AIFM-Richtlinie
zum groflen Schlag aus. Die iiberlebenden OIF laufen ganz gut, scheint
man sich gedacht zu haben, also: Bestandschutz. Ferner, dass sich Pro-
bleme mit neuen OIF am sichersten dadurch vermeiden lassen, wenn sie
erst gar nicht an den Markt kommen, also: Neuauflageverbot. Fiir schirfere
Konturen will man auch am grauen Kapitalmarkt sorgen, und dabei geht es
langst nicht mehr nur darum, Initiatoren Geschlossener Immobilienfonds
mit ,weifler Weste“ von eher dubiosen Marktteilnehmern zu trennen.

Sicher, Skandale bei den bisher so gut wie gar nicht regulierten Ge-
schlossenen Fonds gab es zur Geniige, riumen seridse Vertreter der Bran-
che ein. Doch wiirden daraus die falschen Konsequenzen gezogen, bei-
spielsweise mit der Vorschrift von Mindestanlagesummen. Schlief3lich
hatten die Milliarden Euro Verluste, die private Anleger mit Geschlossenen
Fonds erleiden mussten, weniger mit dem Produkt zu tun. Doch stellt sich
die Frage, ob es sinnvoll ist, Anleger dadurch zu schiitzen, dass man sie
an der Anlage hindert. Oder ob es Sinn macht, alle Initiatoren iiber einen
Kamm zu scheren - denn der Kahlschlag trifft die weiflen wie die schwar-
zen Schafe gleichermaflen. < |
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Special

EXpo Real 2012

Messeluft schnuppern, mit Geschaftspartnern tGber aktuelle Themen diskutieren - die
Expo Real steht in den Startlochern und wird auch in diesem Jahr wieder die Branche
nach Manchen locken. Ein Special zu allen Topthemen der diesjahrigen Messe.

Aussteller

Topthemen

Nischen

Rund 1.600 Aussteller werden in diesem
Jahr auf der Expo Real vertreten sein,
mit dabei ist auch Haufe-Lexware. Die
eBusiness-Company présentiert sich mit
Contentdatenbanken, Software und den
Zeitschriften  ,Immobilienwirtschaft®
und ,,Die Wohnungswirtschaft am Ge-
meinschaftsstand der BSI, der Bundes-
vereinigung Spitzenverbiande der Immo-
bilienwirtschaft, am Stand B2.220.

61 - GruBwort Christian Ude,
Oberbiirgermeister Stadt Miinchen

62 - GruBwort Eugen Egetenmeir,
Geschéftsfihrer der Messe Minchen

63 - Expo Real-Neuigkeiten in aller Kiirze

66 - Das ist los am Stand von
Haufe-Lexware
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Ein Thema, das derzeit die gesamte Welt
umtreibt und damit auch die Immobi-
lienwirtschaft, ist die Bankenkrise. Der
Ruf nach alternativen Finanzierungs-
konzepten wird in der Immobilienbran-
che immer lauter, Versicherungen und
Pensionskassen drangen in den Markt.
Doch konnen sie wirklich die Banken er-
setzen? Oder bleibt schlussendlich doch
alles wie gehabt?

70 - Finanzierung I: Alternativen gesucht

74 - Finanzierung II: Ein Pladoyer fiir die
Bankenfinanzierung

76 - Von den Baukosten zum Portfolioma-
nagement: Investitionscontrolling

78 - Emerging Markets auf dem Vormarsch

80 - Migration als Chance begreifen

Investitionen in Core-Projekte sind gut
und schon. Aber es gibt auch Alter-
nativen. Eine davon sind studentische
Wohnprojekte. Die kleinen Apartements
sind gerade in Metropolen und Univer-
sitdtsstadten sehr gefragt und entwickeln
sich mittlerweile aus der Nische heraus
zu einer lukrativen Anlageform — bei der
es allerdings einige Besonderheiten zu
beachten gibt.

82 - Studentisches Wohnen

84 - Standortwahl: Exakte Wissenschaft
oder Manipulation?

86 - Immobilienspezialfonds

88 - Mietkautionen auf virtuellen Konten

89 - Beyerles Blick. Investitionsuniversum

93 - Ausstellerverzeichnis Immobilien-IT



Expo Real 2012 - Grullworte

Wertbestandige
Immobilienentwicklung

Christian Ude,
Oberbirgermeister,
Landeshauptstadt Minchen

Liebe Leserinnen und Leser der Immobilienwirtschaft,

die Expo Real 2012 offnet ihre Tore und ich freue mich, Sie auf die-
ser fithrenden Immobilienmesse begriifien zu diirfen. In den letzten 15
Jahren hat sich die Expo Real zur wichtigsten Plattform in Europa ent-
wickelt und ist zu einem unverzichtbaren Treffpunkt der Akteure der
Immobilienwirtschaft geworden.

Miinchen prisentiert sich als einer der erfolgreichsten Immobili-
en- und Wirtschaftsstandorte Deutschlands. Die Umsatzentwicklung
im Biiroimmobilienmarkt 2012 hat in Miinchen ein konstantes Niveau
erreicht.

Auch auf dem Wohnungsmarkt stellt sich die Stadt weiter den
groflen Herausforderungen. Miinchen strebt auch in diesem Jahr die
Schaffung von Baurecht fiir 7.000 neue Wohnungen an. Dies bietet
neben dem sehr interessanten Biiromarkt weitere Perspektiven fiir
Projektentwickler, Bautrager und Investoren fiir eine wertbestindige
Immobilienentwicklung. Die Landeshauptstadt Miinchen und ihre 28
Partner werden Thnen auf dem gemeinsamen Messestand der Expo
Real bedeutende Immobilienprojekte prasentieren und die Gelegenheit
bieten, die Vorteile des Standorts kennenzulernen. Ich wiinsche Thnen
auch dieses Jahr wieder interessante Gespriche, anregende Diskussio-
nen und einen erfolgreichen Besuch der Expo Real 2012.
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Lenz und Johlen

Rechtsanwalte Partherschaft
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Projektentwicklung:
Konzeption | Strategie | Erfolg

Lenz und Johlen steht seit mehr
als 50 Jahren flir hochste Kompe-
tenz im offentlichen und privaten
Immobilienrecht. Mit einem Team
hoch spezialisierter und erfahrener
Fachanwalte gehoren wir zu den
groBten Kanzleien in Deutschland
auf diesem Gebiet.

Unsere Beratungsschwerpunkte:

© Standortexpertise fiir Gewerbe-,
Einzelhandels- und Wohnimmo-
bilien

© Steuerung von Planaufstellungs-
verfahren

© Durchsetzung von Baurechten

© Entwicklung von Logistikvor-
haben, Infrastruktur- und Ener-
gieprojekten

© Juristisches Projektmanagement
von der Projektidee bis zur
Vermarktung und Vermietung

Projekterfolg ist planbar

Besuchen Sie uns in
% Halle B2, Stand 241,

— 8.—10. Oktober 2012

Kaygasse 5 50676 Kdln

Telefon: +49 221 97 30 02-0
www.lenz-johlen.de
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Umbruchzeiten

gebieten Vernetzung

Eugen Egetenmeir,
Geschaftsfihrer der Messe
Minchen GmbH L

Liebe Leserinnen und Leser der Immobilienwirtschaft,

Deutschland gilt nach wie vor als einer der sichersten Investment-
standorte, sowohl bei der einheimischen wie auch bei der internationa-
len Immobilienwirtschaft. Das liegt vor allem daran, dass Deutschland
zu den wenigen Immobilienmérkten zdhlt, die sich nicht von geplatz-
ten Spekulationsblasen erholen miissen. Die Stimmung ist allerdings
durch derzeit wieder etwas abgeschwichte Konjunkturaussichten und
vor allem die anhaltende Finanz- und Eurokrise etwas geddmpft. Doch
insgesamt gesehen ist der deutsche Markt in Europa weiterhin Favo-
rit bei den Investoren. Das zeigt sich auch auf der Expo Real, die mit
stabilen Ausstellerzahlen auf dem Niveau der Vorveranstaltung bleibt.

Vieles in der Immobilienbranche ist im Umbruch, vor allem auf
der Finanzierungsseite. Investment- und Projektfinanzierungen sind
in vielerlei Hinsicht schwieriger geworden: Banken sind deutlich zu-
riickhaltender. Gleichzeitig laufen viele Finanzierungen aus der Zeit
vor 2008 aus und miissen neu verhandelt werden. Die Branche hat
zwar bereits auf die erschwerten Finanzierungsbedingungen reagiert
und sich teilweise neue Wege zur Finanzierung gesucht. Das Thema
bleibt jedoch brisant. Daher haben wir der Thematik auch in unserem
Konferenzprogramm auf der Expo Real breiten Raum eingerdumt.
Weitere Themen sind unter anderem Demografie, Hotellerie, Facility
Management sowie Logistik- und Handelsimmobilien.

Das Interesse an der Expo Real ist auch im Ausland dieses Jahr
wieder erfreulich. 15 Landerpavillons haben sich angemeldet, darun-
ter erstmals Bosnien-Herzegowina. Seit Langem wieder dabei ist auch
die russische Sberbank. Italien baut seine Prisenz durch die Teilnahme
Turins aus. Die Messe ist auch fiir diese Lander eine gute Gelegenheit,
die anwesenden Investoren auf sich aufmerksam zu machen.

In Umbruchzeiten ist es noch wichtiger als ohnehin, sich inner-
halb der Branche auszutauschen. Sich zu vernetzen ist das Gebot der
Stunde, um die Chancen zu nutzen, die sich aus den Marktverande-
rungen ergeben. Die Expo Real 2012 bietet der Immobilienbranche
hierfiir die ideale Biithne.

Thr }"L{‘l&b‘ Ellr]r hmw
\ 3
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+++ AKTUELLE NEWS +++ TAGLICH UNTER WWW.HAUFE.DE/IMMOBILIEN +++

SAKS Kaiserslautern. Einer von drei Finalisten

HOTELIMMOBILIE DES JAHRES

Die drei Finalisten stehen fest

Die Auszeichnung ,Hotelimmobilie
des Jahres 2012“ vom hotelforum wird
im Rahmen eines Galaabends am Mitt-
woch, 10. Oktober, im Hotel Baye-
rischer Hof in Miinchen verliehen.Aus
den 20 Hotelbewerbungen dieses Jah-
res hat die elfkopfige Jury auf ihrer Sit-
zung drei Finalisten ausgewdhlt, zwei
aus Osterreich und einer aus Deutsch-
land: Das Explorer Hotel Montafon
(Gaschurn/Montafon, Osterreich), das
Hotel Topazz (Wien, Osterreich) und
das SAKS Urban Design Hotel (Kai-
serslautern, Deutschland). Matthias
Niemeyer MRICS, Hotelforum-Jury-
Vorsitzender: ,Entscheidend bei der
Preisvergabe ist eine Zusammenfiih-

rung einzelner Aspekte wie Lage, Ge-
baude, Architektur, Investitionskosten,
Preisstruktur und Nachhaltigkeit zu
einem gelungenen und zudem wirt-
schaftlich  erfolgreichen Hotelkon-
zept.“ Mit den Finalisten konnten in
diesem Jahr drei individuelle Kon-
zepte geehrt werden, die Herausforde-
rungen im Hinblick auf den jeweiligen
Standort innovativ gemeistert hitten,
so Niemeyer. Angesprochen bei der
Ausschreibung des Preises waren Ho-
telentwickler, -eigentiimer und -betrei-
ber. Fur die ,,Hotelimmobilie des Jah-
res“ konnten sich Hotels bewerben, die
zwischen Januar 2011 und Juni 2012
eroffnet wurden.

WORLD OF HOSPITALITY
Gemeinschaftsstand
verdoppelt seine GroBe

Nach der erfolgreichen Premiere im Vor-
jahr présentiert sich die Hotellerie auf
der Expo Real 2012 mit einem doppelt
so grofien Gemeinschaftsstand. EIf Aus-
steller aus den Bereichen Hotellerie,
Hotelberatung, Hoteldienstleistung und
Finanzierung beteiligen sich am Stand.
Der Gemeinschaftsstand befindet sich
direkt gegeniiber des ,Special Real Es-
tate Forums“ in Halle C2, wo am ersten
Messetag, Montag, 8. Oktober, von 10.30
bis 17.30 Uhr auch die Hotelkonferenz
»Hospitality Industry Dialogue® stattfin-
det. Das detaillierte Programm der Ho-
telkonferenz finden Sie im Internet unter:
www.exporeal.net/de/planung/konferenz

JOHN-JACOB-ASTOR-COMPETITION

Erstmalig wird auf der Expo Real die
innovativste Gewerbeimmobilie gesucht

Erstmalig wird im Rahmen der Expo Real die John-Jacob-Astor-Com-
petition veranstaltet. Gesucht wird das innovativste Gewerbeimmobili-
en-Projekt der Gegenwart. Dem Gewinner winkt ein Preis im Wert von
10.000 Euro. Eingereicht werden konnten Projekte, die in den Jahren 2007
bis 2012 abgeschlossen wurden. Neben reinen Gewerbeimmobilien waren
auch Projektmischformen moglich. Der Wettbewerb méchte besonders
soziokulturelle, wirtschaftlich oder 6kologisch nachhaltige Projekte aus-
zeichnen. Die Preisverleihung findet wihrend der Expo Real am Dienstag,
9. Oktober, von 16.00 bis 18.00 Uhr in der Networking Lounge statt.

OSTERREICH
Noch mehr Messeprdsenz

Die Gemeinschaftsstinde ,Wien — Euro-
pa Mitte“ und ,, Austria“ sowie Einzelaus-
steller prisentieren Osterreich auf der
Expo Real. Beide Gemeinschaftsstinde
haben ihre Ausstellungsfliche vergro-
Bert, und zahlreiche Unternehmen, da-
runter erstmalig auch die Stadt Wien,
prasentieren ihre Projekte. Es wurde ein
»Marktplatz Wien“ geschaffen. Ein Pro-
jekt, das vorgestellt wird, ist zum Beispiel
der noch im Bau befindliche Wiener
Zentralbahnhof. Mit ihm entstehen in
der Stadt de facto ein neuer Stadtteil und
zugleich ein neuer Verkehrsknotenpunkt
(Standnummer: A 1.110).

Der geplante Wiener Zentralbahnhof wird
auf der Expo Real vorgestellt.

www.immobilienwirtschaft.de 1012012
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HAMBURG MIT GROSSTEM STAND
Gemeinschaftsstand wird zweigeschossig

Mit interaktiver Karte und virtuellem Messekiosk: Der Hamburg-Stand.

Den grofiten Stand der diesjahrigen Expo Real stellt die Hansestadt Ham-
burg: mit 637 Quadratmetern auf zwei Etagen. Im Mittelpunkt des von der
HWF Hamburgische Gesellschaft fiir Wirtschaftsforderung mbH organisier-
ten Gemeinschaftsstands stehen die Entwicklungsperspektiven fiir die Immo-
bilienwirtschaft im Norden Deutschlands. Besonders stark vertreten sind in
diesem Jahr die Wirtschaftsforderungen der Metropolregion Hamburg. HWF
Geschiftsfithrer Uwe Jens Neumann: ,,Um das grof3e Interesse am Hamburger
Gemeinschaftsstand zu befriedigen, haben wir die Ausstellungsfliche noch-
mals vergrofiert. Eine interaktive Hamburg-Karte mit aktuellen Projekten
und verfiigbaren Flichen der Stadt sowie der neue virtuelle ,,Messekiosk® run-

LOGISTIKINDUSTRIE
Neuer Gemeinschaftsstand

Erstmalig préasentiert sich dieses Jahr
LogRealCampus, ein Gemeinschafts-
stand der Logistikindustrie, auf der
Expo Real in Halle C. LogRealCampus
ist ein Kooperationsprojekt von Rudolf
Héamel, Inhaber Die Logistikimmobilie
- Unternehmensberatung fiir Logistik
und Logistikimmobilien, und Peter H.
Vof3, Geschiftsfithrer der Fokus Indus-
tries Gruppe. Begleitend dazu gibt es am
Dienstag, 9. Oktober, die Diskussions-
runden ,,Let’s talk logistics im Special
Real Estate Forum des Konferenzpro-
gramms der Expo Real. Themen sind
zum Beispiel ,,Green Logistics: Nachhal-
tige Logistikstandorte — Eine kritische
Zwischenbilanz“ und ,,Logistikansiedlung
= Flachenvernichter oder Jobmaschine?“

den das Angebot ab. (Standnummer: B2.430)

DESIGNING FUTURE CITIES
Modenschau zum
Thema Nachhaltigkeit

Das Ingenieurunternehmen WSP zeigt
auf der Expo Real am 10. Oktober 2012
im Rahmen des Programms ,,Designing
Future Cities®, welche Losungen fiir den
umweltbewussten und zukunftsorien-
tierten Stddtebau existieren. WSP hat
dafiir sieben internationale Designer
gewonnen, die bei einer Modenschau
wahrend der Immobilienmesse Expo
Real ihre Entwiirfe zu Themen wie En-
ergie, Nachhaltigkeit, Klimawandel oder
Green Buildings prasentieren. Die WSP
Deutschland AG ist auf der Expo Real
in Halle A1 vertreten am Stand der Lan-
deshauptstadt Miinchen (Standnummer:
A1.440), die Modenschau ,Designing
Future Cities“ findet am am Mittwoch,
10. Oktober um 11 Uhr statt.

1012012 www.immobilienwirtschaft.de

BERUFSEINSTEIGER + STUDENTEN
CareerDay am letzten
Messetag

Zwolf Immobilienunternehmen beteili-
gen sich am CareerDay der Expo Real,
auf dem sich Berufseinsteiger und Stu-
denten iiber Berufsfelder der Immobili-
enbranche und Einstiegs- und Karriere-
moglichkeiten informieren kénnen. Der
CareerDay findet am letzten Messetag,
Mittwoch, 10. Oktober, von 9.30 bis
14.30 Uhr, im Planning & Partnerships
Forum in der Halle A2 statt. Im Vorfeld
der Messe konnen sich zudem Interes-
senten in der Jobcorner aktuelle Stellen-
angebote der Aussteller ansehen: http://
www.exporeal.net/jobcorner. Erstmalig
wurde die Auswahl der Jobangebote um
die Bereiche ,Praktikum, Ausbildung
und Diplom/Bachelor/Magisterarbeit®
erweitert

BAUEN AM WASSER
Bremen und Bremerhaven

Auf der Expo Real présentieren sich das
kleine Bundesland Bremen und die be-
nachbarte Stadt Bremerhaven mit insge-
samt 24 Ausstellern auf einem rund 200
Quadratmeter groflen Gemeinschafts-
stand (Halle B2, Standnummer 240).
Dort wollen die beiden Nordlichter zei-
gen, was sie zu bieten haben: Viele attrak-
tive Lagen am Wasser, mit der Ubersee-
stadt eines der grofiten stddtebaulichen
Projekte Europas, beste Voraussetzungen
fiir die Offshore-Windindustrie und ein
grofles Potenzial fiir den Tourismus-
markt.

Die Uberseestadt in Bremen.

Foto: weserufer.com



KOPFE DES JAHRES
Preisverleihung auf ZIA-
Kongress verlegt

Das alljahrliche Event hat nicht zuletzt
aufgrund der hochkaritigen Jury aus
Immobilienjournalisten und der krea-
tiven Art der Verleihung eine Duftmarke
im Wald der Auszeichnungen gesetzt.
Es macht - so jedenfalls die Riickmel-
dungen - allen Beteiligten Spaf3. Die
Veranstaltung hat allerdings unter den
nicht weg zu diskutierenden Kollisionen
der Teilnehmer mit anderen Terminen
gelitten. Aus diesem Grunde haben wir
die Preisverleihung auf den Tag der Im-
mobilienwirtschaft, veranstaltet vom
Zentralen Immobilienausschuss ZIA
verlegt. Er wird im Mai 2013 in Berlin
stattfinden. Danke der Expo Real fiir ihre
bisherige wohlwollende Begleitung.
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FACILITY MANAGEMENT-TAG
Zusammenspiel von
Energiewende und FM

Beim Facility-Management-Tag auf der
Expo Real liegt der Fokus auf dem The-
menkomplex Energiewende und Ener-
gieeflizienz. Rezzo Schlauch, ehemaliger
griiner Spitzenpolitiker und parlamen-
tarischer Staatssekretdr im Bundeswirt-
schaftsministerium, beschreibt dabei
aus Sicht der Politik den Einfluss der
Energiewende auf Produkte und Dienst-
leistungen der Wirtschaft. Zu diesem
FM-Tag laden die Branchenverbinde
GEFMA (German Facility Management
Association) und RealFM e.V. (Associa-
tion for Real Estate and Facility Mana-
gers) ein fiir den 8. Oktober 2012, 10.30
- 17.00 Uhr, in das Planning & Partner-
ships Forum, Halle A2. Dabei geht es
auch um neue, durch die Energiewen-
de inspirierte Produkte und Dienstlei-
stungen des Facility Managements. So
werden etwa in einer Diskussionsrunde
Unternehmenslenker
und FM-Dienstleistungskonzerne einen
Blick auf aktuelle und zukiinftige Ent-
wicklungen werfen. Am Nachmittag ste-
hen Best-Practice-Beispiele fiir FM bei
Spezialimmobilien prominenter Firmen
auf dem Programm.

fihrender Bau-

»STRAMPELN FUR ENERGIE”

Virtuelle Stadt zum Leuchten bringen

Die Energiewende ist derzeit intensiv in der Diskussion, was den Zeithorizont
der Umsetzung und die Kosten betriftt, die auf die Verbraucher zukommen
werden. Unstrittig ist, dass die geplante Energiewende ohne eine massive Re-
duzierung des Energieverbrauchs iiberhaupt nicht funktionieren wird. Einen
wesentlichen Anteil daran wird die Immobilienwirtschaft tragen miissen:
Strom fiir Aufziige, Liiftungsanlagen, Heizungs- und Wasserpumpen oder die
Innen- und Auflenbeleuchtung miissen reduziert werden. Auf der Expo Real
mochte Drees & Sommer anhand von konkreten Projekten, neuen Tools und
Technikkonzepten zeigen, wie der Energieverbrauch von Gebduden nach dem
»blue way“-Ansatz tiber den gesamten Lebenszyklus hinweg verringert werden
kann. In fiinf Panels diskutieren Experten und Investorenvertreter am Stand
C1.430/422 iiber werthaltige Sanierungsstrategien und deren Unterstiitzung
durch Tools wie das ,,Portfoliomanagement-Cockpit“ und das ,,Energiema-
nagementsystem (EMS)* Die erforderlichen Veranderungen fiir die Immobili-
enwirtschaft im Verlauf des geplanten Prozesses sollen auch interaktiv erlebbar
werden: Nach dem Motto ,,Strampeln fiir Energie® versorgen Standbesucher
eine virtuelle Stadt selbst mit Energie — auf Fahrradern.
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Ganz in orange: Der Holland Property Plaza.

NIEDERLANDE UND LUXEMBURG
GroRte auslandische
Messeaussteller

Auf der Expo Real 2012 prisentieren
sich eine Vielzahl internationaler Aus-
steller. Mit einer hohen Beteiligung sind
Luxemburg und die Niederlande ver-
treten. Luxemburg spiegelt auf seinem
Gemeinschaftsstand die gesamte Band-
breite des luxemburgischen Immobili-
ensektors wider. Am ersten Messetag,
8. Oktober 2012, findet zwischen 12.00
und 14.00 Uhr der offizielle Empfang
des Groftherzogtums Luxemburg und
die Standerdffnung statt. Der luxembur-
gische Minister fiir Wirtschaft und Au-
Benhandel, Etienne Schneider, wird den
Anwesenden einen Uberblick iiber Inve-
stitionsmoglichkeiten in Luxemburg und
zukiinftige Immobilien-Entwicklungen
geben. (Standnummer: A 1.330)

Die Niederlande sind mit zwei Ge-
meinschaftsstinden auf der Expo Real
vertreten: die Holland Property Pla-
za (Standnummer: A 2.320) und die
Amsterdam Metropolitan Area (Stand-
nummer: A 2.324). Die Stadt Amster-
dam zeigt, wie die Stadtverwaltung
Leerstinde reduzieren will, indem sie
Transformation und Wiederverwendung
von leeren Biiroimmobilien férdern
und Neubau begrenzen mochte. Bereits
zum fiinften Mal dabei ist Holland Pro-
perty Plaza mit 16 Teilnehmern. Unter
dem Motto ,,The Dutch Dream® zeigen
die Teilnehmer des Standes ein Pro-
gramm von Kurzprisentationen und
Diskussionen mit Fokus auf Design,
Engineering, Transformation und Um-
Entwicklung.
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Mittendrin statt nur dabei

Bewihrte Zusammenarbeit. Auch 2012 prdsentiert sich Haufe mit
Datenbanken, Software und den Zeitschriften auf dem Stand B2.220 der
Bundesarbeitsgemeinschaft der Spitzenverbande der Immobilienwirtschaft BSI.

Franziska Bittel, Freiburg

Die ,Immobilienwirtschaft, Deutschlands meistverkaufte
Fachzeitschrift, ist in diesem Jahr zum zweiten Mal bei der BSI,
der Bundesvereinigung Spitzenverbidnde der Immobilienwirt-
schaft, am Stand B2.220 vertreten.

Dort wird ein umfangreiches Programm geboten. Es refe-
rieren Experten zum Beispiel zu den Themen Energieeffizienz-
modelle und aktuelle Steuerpldne. Prominenter Besuch kommt
am ersten Messetag: Peter Ramsauer steht den Besuchern des
Messestands Rede und Antwort. Am Stand haben Sie auch die
Moglichkeit, sich iiber die Fachwissen- und Softwarelésungen,
die Haufe fiir die Wohnungs- und Immobilienwirtschaft bietet,
zu informieren.

Unsere Online-Redaktion hat dieses Jahr wieder fiir Sie
ein interessantes Special auf www.haufe.de/immobilien zu-
sammengestellt mit vielen Informationen zur Expo Real 2012.
Darunter ein exklusives Topthema, aktuelle News, Services der
Messe und eine Bilderserie. Treffen Sie die Redaktion am Stand
B2.220 personlich, wir freuen uns auf Thren Besuch! «|

o
. o

Wollen Sie ein Exemplar der Immobilienwirtschaft mitnehmen oder

einem Vortrag lauschen? Am Stand B2.220 sind Sie willkommen!

10| 2012 www.immobilienwirtschaft.de

Das Team der ,Immobilienwirtschaft”

Wir freuen uns auf lhren Besuch!

Laura Henkel
Redakteurin

Dirk Labusch
Chefredakteur

Jorg Seifert
Redakteur

Michaela Dorothee Klaus Sturm
Burgdorf Gonnermann Anzeigenleiter
Redaktion Marketing

Thomas Horejsi David Zenetti Michaela Freund
Senior-Key- Key-Account- Key-Account-
Account-Manager ~ Manager Managerin
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. b Bundesvereiniguns  |wirtschaft
BSI-Gemeinschaftsstand. Das Programm !al immobilienwirtschaft

Immobilien

Das Motto der Expo Real Foren 2012 ,Kennzeichen Deutschland, Demografie, Entwicklung, Finanzierung und Investment” wurde beim Pro-
gramm der BSI, der Bundesvereinigung Spitzenverbande der Immobilienwirtschaft, berticksichtigt. Es werden auch die Trendthemen Birger-
beteiligung in Stadtplanung und Nachhaltigkeit aufgegriffen. Zusatzlich wird es vielen prominenten Standbesuch geben. Also schauen auch Sie

gern vorbei!

Termin

Veranstaltung

Montag, 8.10.2012

11:00 Uhr

im Anschluss
12:15 - 12:30 Uhr
13:30 - 14:00 Uhr

14:45 Uhr

15:30 Uhr

16:30 Uhr

18:00 Uhr

Standeroffnung durch Walter Rasch, Vorsitzender der BSI und Prasident des BFW

,und Sie bewegt sich doch ...“ Die Prasidenten der Immobilienverbande im Dialog, moderiert durch Michael Psotta, FAZ

Verleihung DIA Forschungspreis durch den Wirtschafts- und Finanzminister von Baden Wiirttem-berg, Dr. Nils Schmid

Standbesuch Senator Miller, Neubau, Neubaubedarf in Ballungsraumen in Kombination mit ,sozialen Portfoliostrategien”/

soziale Unternehmensstrategien fir das Wohnen in Berlin
BBU Frau Kern, BFW Frau Sprungala, Herr Zinndcker

Standbesuch von Dr. Peter Ramsauer

Neubau nur noch fiir Reiche? Wer baut was fir wen und was sucht der Markt
GdW, BFW, IVD, ZIA, 1S24

Die Auswirkungen der Energiewende auf Neubau und Bestand
Gdw, BFW, ZIA

Messe Chill-Out - Standbesuch Staatsminister Dr. Carsten Kihl, Ministerium der Finanzen Rheinland-Pfalz

Dienstag, 09.10.2012

11:00 Uhr

12:00 Uhr

13:00 Uhr

14:00 Uhr

15:00 Uhr
16:00 Uhr

17:00 Uhr

18:00 Uhr
19:00 Uhr

~Nehmen ist einfacher als sparen! Steuerplane der nachsten Legislaturperiode
Ira von Colln, BFW, Ingeborg Esser, GdW, Vertreter des ZIA, Hans-Joachim Beck, IVD

»Berufsstand Immobilienverwalter: Anforderungsprofil und Zugangsvoraussetzungen”
Vertreter DDIV, Vertreter BVI, Vertreter IVD und EBZ

Energetische Sanierung, Klimaschutz und Energieeffienzmodelle - Wohnungswirtschaft als Teil der Losung
Kfw, Vattenfall, Kompetenzzentrum GroR8siedlungen

»-Ohne Moos nix los”, Herausforderungen 2013 in der Immobilienfinanzierung
Dr. Klein, WL-Bank, ZIA, BFW, GdW

Standbesuch, Staatsminister Joachim Herrmann, Bayerisches Staatsministerium des Innern

Vermarktungstrends fir Immobilien - Marketingkonzepte, Zertifizierung, Digitale Trends
Dagmar Faltis, Immobilienscout24,

Lutz Grimm, Geschaftsfihrer TPA - Agentur fir Kommunikationsdesign GmbH, N.N. IVD,
Ingeborg Esser, Hauptgeschaftsfihrerin des GdW

In den Dialog investieren - Biirgerbegehren und Birgerbeteiligung bei GroBprojekten
ZIA, BFW, IVD, GdW,

Sektempfang
Standparty mit Live-Musik von Benny & Joyce

Mittwoch, 10.10.2012

11:00 Uhr

12:00 Uhr

Modelle zur Preistransparenz:
1. Vorstellung der ,vdp-MFH-Immobilienpreisindizes”:

Herr Andreas Kunert, Senior-Analyst Immobilienmarktforschung der vdpResearch GmbH
2. Transparenzoffensive: Michael Hebecker, Immobilienscou24

Personalstrategie und Arbeitsformen der Zukunft -

Coworking, nachhaltige Personalentwicklung und Wege gegen den Fachkraftemangel
EBZ, DIA, ZIA, Manuela Schmidt, Immobilienscout24,

GdW - Thomas Schaefers, Referent Berufliche Bildung und Personalentwicklung

Stand: Ende August/Anfang September 2012

www.immobilienwirtschaft.de
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Knapp 40.000 Teilnehmer erwartet

Willkommen. Einmal mehr stehen auf der Messe die Chancen und Risiken der
nationalen und internationalen Markte im Vordergrund. Es wird gehen um Energie,

Demographie, Finanzierung, Jobs und vieles mehr.
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Aussteller

DREES &
SOMMER

HESLUFE.

Helaba|s

Landesbank
Hessen-Thiringen

scoutz4

]
8 9 0 ineestitionibank
& & ¢ Berhn

SIBETH

wiko

Tl b e Pty
Ak ®in ey fnar

Anschrift

Deutsche Pfandbriefbank AG
Freisinger StralRe 5

85716 UnterschleiBheim

Tel. 089 2880-0

Fax 089 2880-10319
info@pfandbriefbank.com
www.pfandbriefbank.com

Drees & Sommer
Obere Waldplatze 11
70569 Stuttgart

Tel. 0711 1317-0
Fax 0711 1317-10
info@dreso.com
www.dreso.com

Haufe-Lexware GmbH & Co. KG
Munzinger Stral8e 9

79111 Freiburg

Tel. 0761 898-0
online@haufe.de
www.haufe.de /immobilien

Helaba Landesbank
Hessen-Thiiringen

MAIN TOWER

Neue Mainzer Strale 52-58

60311 Frankfurt

Tel. 069 9132-2691

Fax 069 9132-82691
immobilienfinanzierung@helaba.de
www.helaba.de

Immobilien Scout GmbH
AndreasstralRe 10

10243 Berlin

Tel.: 030 24301-1100

Fax: 030 24301-1110
info@immobilienscout24.de
www.immobilienscout24.de

Investitionsbank Berlin
Hotline 030 2125-2662
www.ibb.de

SIBETH Partnerschaft
Rechtsanwalte Steuerberater
Tel. 089 38808-0

Fax 089 38808-101
Oberanger 34-36

80331 Minchen
t.richter@sibeth.com
www.sibeth.com

wiko Bausoftware GmbH
Fahnenbergplatz 1

79098 Freiburg

Tel. 0761 13788-0

Fax 0761 13788-29
info@wiko.de
www.wiko.de

Halle/Stand
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(1.432

B2.220
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Firmenbeschreibung

Die pbb Deutsche Pfandbriefbank ist eine fihrende europdische
Spezialbank fur die Immobilienfinanzierung und die 6ffentliche
Investitionsfinanzierung. Zentrales Refinanzierungsinstrument ist der
deutsche Pfandbrief, die Bank gehart hier zu den groBten Marktak-
teuren. Die Bank ist in Deutschland und weiteren europdischen
Landern aktiv.

Seit Uber 40 Jahren begleitet Drees & Sommer als internationales
Unternehmen offentliche und private Bauherren sowie Investoren
bei allen Fragen rund um die Immobilie. Heute besteht das Lei-
stungsportfolio aus den Bereichen Immaobilienberatung, Projekt-
management, Engineering, Entwicklungsmanagement und Prozess
Consulting. Uber 1.350 Mitarbeiter arbeiten an 33 internationalen
Standorten begeistert fiir den Erfolg der Kunden.

Haufe-Lexware bindelt die Kompetenz der Branche und liefert maR3-
geschneiderte Losungen fiir jeden Arbeitsplatz: Von der Software-
Applikation, tber Fachinhalte und rechtssichere Arbeitshilfen bis zu
Seminaren. Die Kompetenz in Sachen Software und Fachwissen hat
Haufe-Lexware im eigenen Haus: Eine groRe Immobilienredaktion
mit Fachredakteuren und eigene Entwicklungsteams sorgen fir das
notwendige Know-how.

Die Helaba Landesbank Hessen-Thiringen z&hlt mit einer Konzern-
bilanzsumme von rund 166 Milliarden Euro und 6.010 Mitarbeitern zu
den fihrenden Banken am Finanzplatz Frankfurt. Ihr Leistungsspek-
trum erstreckt sich tber die gesamte Wertschopfungskette -

von der Projektierung und Realisierung bis hin zur Finanzierung

und zum Immobilienmanagement. Uber ihre Niederlassungen

in Dublin, Paris, London und New York sowie die Reprasentanzen

in Madrid, Moskau und Shanghai ist die Helaba an bedeutenden
internationalen Wirtschaftsstandorten vertreten.

ImmobilienScout24: Die Nummer 1 rund um Immobilien
ImmobilienScout24 ist mit Gber 7,5 Millionen Nutzern (Unique Visitors,
comScore Media Metrix) pro Monat das meistbesuchte Immaobilien-
portal in Deutschland. Bei ImmobilienScout24 werden monatlich Gber
1,5 Millionen Immobilien angeboten. Rund um die Immobilie bietet
ImmobilienScout24 seinen Nutzern bessere Entscheidungen und
Anbietern eine schnellere und wirtschaftlichere Vermarktung.

Die Investitionsbank Berlin

Die Investitionsbank Berlin (1BB) ist die Forderbank des Landes Berlin
mit den Geschaftsbereichen Wirtschaftsforderung sowie Immobilien-
und Stadtentwicklung. Im Immobilienbereich liegen die Schwer-
punkte bei der Forderung der Energieeffizienz und MaRnahmen zur
Begleitung der demografischen Entwicklung.

SIBETH berét in spezialisierten Teams entlang der Wertschopfungs-
kette einer Immobilie, mit Schwerpunkten bei Transaktionen, Finan-
zierungen, Projektentwicklungen, der umfassenden Begleitung von
Bauprojekten, der Betreuung von Immobilien- und Darlehensbestan-
den, im Vergaberecht und bei erneuerbaren Energien. Steuerliche
Beratung bietet SIBETH in enger strategischer Allianz mit der BDO
AWT GmbH.

Die wiko Bausoftware GmbH ist seit mehr als 27 Jahren Kompetenz-
trager fur das Controlling von Planungsprozessen im Bauwesen. wiko
unterstitzt Management, Controlling und Projektleitung bei der Steu-
erung von Investitionen. Neben dem Investitions- und Baukosten-
controlling sowie dem Immobilien-Portfoliomanagement bietet wiko
auch Module fir Projektcontrolling und die Projektsteuerung an.

www.immobilienwirtschaft.de 102012
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Banken? Brauchen wir nicht mehr!

Finanzierung I. Von Versicherungen bis Pensionskassen: Wegen der
Krise werden auch alternative Konzepte zunehmend interessant fir die
Immobilienbranche. Doch nicht alle Instrumente eignen sich gleich gut.

Andreas Segal, Finanzvorstand der GSW Immobilien AG

Vorstandschefs und Finanzvorstinde
von Immobilienunternehmen werden
sich in den kommenden Jahren an neue
Gesichter gewohnen miissen, wenn sie

“
\

www.immobilienwirtschaft.de
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in Finanzierungsverhandlungen eintre-
ten. Denn die unter Basel III bekannten
neuen Regulierungsvorgaben des Basler
Ausschusses der Bank fiir internationa-
len Zahlungsausgleich und die neuen
Solvabilitatsvorschriften der EU-Kom-
mission fiir die Versicherungswirtschaft
unter Solvency II verdndern dramatisch
die Rahmenbedingungen fiir die Kredit-
vergabe an die Immobilienmarktakteure.
Die neuen Regelwerke zwingen Ban-
ken, Hypothekendarlehen von 2013 an
mit mehr Eigenkapital zu hinterlegen.
Der Trend zu risikodrmeren Finanzie-
rungen mit verstirkten Eigenkapital-
und Liquiditdtsanforderungen ist damit
deutlich spiirbar. Banken werden unter
Basel IIT ihre Bilanzsummen herunter-
fahren und noch restriktiver bei der Kre-
ditvergabe agieren.

Steigender Refinanzierungsbedarf

Und das konnte zu einem Problem

werden. Denn die Banken werden sich

in den kommenden Jahren mit einem
steigenden Refinanzierungsbedarf der

Sparschwein schlachten. Das
bleibt der Ausgangspunkt fir
jegliches Finanzierungskonzept.

Auf einen Blick

» | Versicherungen werden als Finanzie-
rungspartner der Branche potenziell eine
noch groRere Bedeutung gewinnen.

» | Neben den klassischen Finanzierungs-
formen stehen auch alternative Finanzie-
rungsinstrumente zur Verfigung.

» | Funf von ihnen konnen von allen Immo-
bilienunternehmen genutzt werden: Das
Schuldscheindarlehen,  die  Unterneh-
mensanleihe, das Mezzanine-Darlehen
und die Hybridanleihe. Auf das funfte
Instrument, die Wandelanleihe, kénnen
insbesondere  Aktiengesellschaften  zu-
greifen.

Immobilienwirtschaft konfrontiert se-
hen. Dies fiihrt zu einer Verengung der
Finanzierungspipeline und zumindest zu
einem Anstieg der Margen. Insgesamt ist
also kiinftig eher mit einer Verschlech-
terung als mit einer Verbesserung der
Rahmenbedingungen fiir grof3volumige
Refinanzierungen zu rechnen. Dass die-
se Refinanzierungswelle, die 2013 ih-
ren vorldufigen Hohepunkt erreichen
wird, von enormem Ausmafd ist, zeigt
der European CMBS Outlook 2012 von
Barclays Capital. 2012 betragt das Volu-
men der fillig werdenden CMBS-Kre-
dite rund 5,5 Milliarden Euro. Deutsche
Wohnungsunternehmen mussten und
miissen davon einen Anteil von 1,8 Mil-
liarden Euro refinanzieren, den Haupt-
anteil davon mit {iber einer Milliarde
Euro im September und Oktober. Und
das Problem wird sich 2013 weiter ver-
schirfen, wenn diese Summe |-



Mit Haufe haben Sie alle Verwalteraufgaben im Griff.
Versprochen!

0Ob Wohnraum- und Gewerbemiete, Wohnungseigentum oder Sanierung -
VerwalterPraxis Professional vereinigt das komplette Know-how fir eine
professionelle Immobilienverwaltung.
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3fach Kompetenz auf den Klick genau!
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auf das rund Fiinffache ansteigen wird.
Diese Refinanzierungswelle wird noch
verstarkt durch vielfiltige auslaufen-
de bilaterale Kredite, die nicht verbrieft
wurden.

Doch der ,Ausfall der Banken®
konnte fiir andere Marktteilnehmer auch
von Vorteil sein. Denn bei den Asseku-
ranzen sieht es im Vergleich zu Banken
und Kreditinstituten genau umgekehrt
aus: Sie miissen kiinftig eine groflere Ri-
sikovorsorge fiir Direktinvestments in
Betongold tragen. Hingegen reduziert
Solvency II fiir sie die Eigenkapitalun-
terlegung bei der Vergabe von Immo-
bilienkrediten, sofern diese maximal 60
Prozent des Objektwerts (Loan to Value
= LtV) nicht tiberschreiten.

Versicherungen drangen in Markt

Damit wird sich der bereits vor einigen
Jahren weltweit begonnene Trend im
Immobilienfinanzierungsgeschaft  wei-
ter fortsetzen: Versicherungen werden
als Finanzierungspartner der Branche
potenziell eine noch grofiere Bedeutung
gewinnen. In den USA stellen Asseku-
ranzen bereits heute direkt und indirekt
iiber Engagements in Fremdkapitalge-
berfonds mehr als 50 Prozent des Finan-
zierungsvolumens an gewerbliche und
private Immobilieninvestoren. In Europa
sind es rund 40 Prozent. Innerhalb der
Versicherungsbranche kursieren Schit-
zungen, wonach ihr Anteil am Immobili-
enkreditgeschift bis 2020 in den USA auf
mehr als 65 Prozent und in Europa auf
iiber 55 Prozent steigen wird.

Was die Assekuranzen in den vergan-
genen Jahren in das Immobilienfinanzie-

Zeit fir Refinanzierungen.
Zukinftig braucht es andere
Wege, um diese zu gestal-
ten.

rungsgeschift driangte, waren die durch
Interventionen der Notenbanken massiv
gesunkenen Renditen bei Staatsanleihen.
Sie machen es fiir die Branchenunterneh-
men inzwischen unmdglich, allein mit
Regierungsbonds die Garantieertrige
auf Kapitallebensversicherungsvertrige
zu erzielen. Gleichzeitig verschaffen die
immensen Einlagen ihrer Kunden den
Assekuranzen einen Vorteil gegeniiber
den Banken bei der Vergabe von Hypo-
theken. Wahrend die Geldinstitute ihre
Kredite am Kapitalmarkt refinanzieren
miissen, kénnen die Versicherungen aus
dem Bestand des ihnen anvertrauten Ka-
pitals schopfen. Dabei miissen sie bei der

Veranstaltung zum Thema auf der Expo Real

Viele Kredite und andere Finanzierungen
enden bald. Wie geht es dann weiter? An-
schlussfinanzierung wie gehabt oder Um-

Termin ort

strukturierung? Und: Mit wem? Wer agiert in
den nachsten Jahren wie auf dem Finanzie-
rungsmarkt?

Veranstaltung

Dienstag
09.10.2012/
09.45-10.50 Uhr

Expo Real Forum
Halle A2, Stand 540

Kennzeichen F(inanzierung)
Auslaufende Finanzierungen und
Verbriefungen: Was passiert 2013
und 2014?
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Kalkulation ihrer Rendite nicht auf die
an den internationalen Finanzmirkten
geforderten Finanzierungskonditionen
achten, sondern nur auf die Hohe des ih-
ren Kunden garantierten Zinssatzes.

Welche Vorteile die Assekuranzen
dadurch genieflen, zeigt das Beispiel der
Zwillingstirme der Deutschen Bank.
Das grofite Kreditinstitut dieses Landes
verduflerte im vergangenen Jahr seine
beiden Wolkenkratzer ,Soll und Ha-
ben® fiir rund 600 Millionen Euro an ei-
nen Fonds seiner Tochter DWS, der die
Hilfte des Kaufpreises tiber einen Kredit
finanzierte. Dabei konnten weder die
Deutsche Bank selbst noch ein anderes
Geldinstitut die giinstigsten Konditionen
bieten. Das Geschift machte vielmehr
der Allianz-Konzern.

Solvency II wird nun den Drang der
Assekuranzen in das Hypothekenge-
schift noch verstirken. Fir Immobili-
enunternehmen ist das zunéchst grund-
satzlich positiv. Wahrend Basel III das
von Banken ausreichbare Kreditvolumen
limitiert und die Institute zudem zwingt,
ihre Konditionen zu verschérfen, ist es
fiir die Versicherungen attraktiv, die ent-
stehende Liicke am Markt zu schliefien.

Foto: jcjgphotography/shutterstock.com



Damit ist zu hoffen, dass Basel III fiir die
Immobilienwirtschaft in einer gewal-
tigen Kreditklemme miinden wird.

Allerdings sind  Versicherungen
aufgrund der aufsichtsrechtlichen Vor-
gaben nur in der Lage, direkt Finanzie-
rungen {iber maximal 60 Prozent des
Beleihungswerts zu stellen. Damit sind
sie im selben Kreditsegment aktiv wie
Pfandbriefbanken. Das diirfte zu einem
harten Konkurrenzkampf um konserva-
tiv finanzierte Immobiliengesellschaften
fithren, deren Fremdfinanzierungsquote
bis zu 55 Prozent betragt. Anders sieht
es bei Immobilienunternehmen aus,
deren Fremdkapitalbedarf die Schwel-
le von 60 Prozent des Beleihungswerts
iibersteigt. Um die Liicke zwischen dem
vorhandenen Eigenkapital und dem
maximal von Assekuranzen oder Pfand-
briefbanken gewidhrten Kreditvolumen
zu schlieflen, konnten sie gezwungen
sein, zusétzliche nachrangige oder un-
gesicherte Kredite bei Mezzanine- und
Fremdfinanzierungsfonds  aufzuneh-
men.

Eine dramatische Kreditklemme ist
zwar auch in diesem Bereich nicht zu
erwarten. Altersvorsorgeeinrichtungen,

Kredite - Filligkeit

Falligkeitsprofil. Die meisten Kredite wer-
den im Jahr 2013 féllig (dunkelrote Sdulen),
wdhrend der Peak der félligen Anleihen im
Jahr 2016 liegt (helle Saulen).

2012

2013

2014
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2016

2017

2018

2019

2020

0 2 4 6 8 10

Quelle: Barclays Capita

Stiftungen und auch Versicherungen in
Europa und Nordamerika haben 2011
wieder begonnen, Milliardenbetrage fiir
Investments in entsprechende Fonds be-
reitzustellen. Allerdings verlangen die
Kapitalgeber dieser Fonds zur Risiko-
kompensation deutlich héhere Renditen
als bei direkten Immobilieninvestments
oder Kreditvergaben. Hoher verschul-
dete Immobilienunternehmen und Pro-
jektentwickler miissen sich deshalb auf
insgesamt deutlich steigende Finanzie-
rungskosten einstellen.

Alternative Finanzierung

Ein aktives Finanzmanagement wird
daher fiir Immobiliengesellschaften im-
mer wichtiger, um Unternehmen auf
ein solides Fundament zu stellen. Dabei
ist zu beachten, dass die Finanzstruktur
dem Geschiftsmodell angepasst sein
muss, will man das Risiko nicht unné-
tig erhohen. Neben den klassischen Fi-
nanzierungsformen wie Bankenkredite
helfen dabei aber auch alternative Fi-
nanzierungsinstrumente. Dafiir stehen
den Gesellschaften verschiedene Finan-
zierungsformen zur Verfiigung, die sich
alle miteinander kombinieren lassen,
um das Fremdkapitalmanagement zu

optimieren. Fiinf von ihnen kénnen von
allen Immobilienunternehmen genutzt
werden: Das Schuldscheindarlehen, die
Unternehmensanleihe, das Mezzanine-
Darlehen und die Hybridanleihe. Auf
das fiinfte Instrument, die Wandelanlei-
he, konnen insbesondere Aktiengesell-
schaften zugreifen.

Die verschirften Finanzierungsbe-
dingungen diirften in den kommenden
Jahren zu erheblichen Unterschieden bei
der Bewertung von Immobiliengesell-
schaften fithren. Konservativ aufgestellte
Unternehmen mit geringem Fremdka-
pitalbedarf werden aufgrund ihrer ge-
ringeren Finanzierungskosten deutlich
hohere Ertrage erzielen und weit attrak-
tivere Dividendenausschiittungen leisten
konnen als ambitioniert finanzierte Mit-
bewerber, die mit signifikant steigenden
Zinskosten zu ringen haben. Die Aufga-
be eines professionellen Immobilienun-
ternehmens besteht darin, die perma-
nente Balance zur Risikostruktur, der
Fremdkapitalkosten und Profitabilitit
durch einen hoheren Leverage herzu-
stellen. Dies wird sich nicht nur in der
Entwicklung der Aktienkurse nieder-
schlagen. Gesellschaften mit einem ge-
ringen Verschuldungsgrad werden auch
deutlich stirker wachsen kénnen. Durch
ihre solide Ertragslage werden sie Aktio-
nére fiir Kapitalerh6hungen gewinnen
konnen, um damit weitere Zukiufe zu
finanzieren.

Die Differenzierung der Immobili-
enunternehmen in der Bewertung durch
Banken und Kapitalmarkt wird sich zu-
kiinftig noch stirker ausprigen. Ob Ban-
ken dabei weiterhin ihre herausragende
Stellung bei der Immobilienfinanzierung
beibehalten, bleibt abzuwarten. Die pro-
fessionelle Organisation, die Vertriebs-
strukturen und das tiiber Jahrzehnte
hinweg gebildete Know-how geben den
Banken auch eine sehr gute Ausgangssi-
tuation im Markt. Die Konkurrenz von
Versicherungen, Investmentgesellschaf-
ten oder durch alternative Finanzinstru-
mente wird wachsen und erhoht damit
fur viele Immobiliengesellschaften die
Handlungsrdume. Unter Nutzung aller
Moglichkeiten sollte es gelingen, den
,Credit Crunch® zu vermeiden. < |

www.immobilienwirtschaft.de 102012
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Trotz Alternativen:
Ohne Banken geht es nicht!

Finanzierung I1. Nach der groBBen Krise ist das Vertrauen in die
Kreditinstitute drastisch gesunken. Neue Anbieter treten auf den Plan.
Ganz ohne Banken wird es aber auch zukinftig nicht gehen.

Jan Bettink, Mitglied des Vorstands der Landesbank Berlin AG

Sicherlich ist die Frage nach einer Welt
ohne Banken ziemlich iiberspitzt und
provokativ. Dass ein Leben in unserer
heutigen Zeit ohne Banken schlicht-
weg unmoglich ist, diirfte jedem schnell
einleuchten - spitestens auf dem Weg
zum ndchsten Geldautomaten. Viel in-
teressanter ist es jedoch, die Frage zu
beleuchten, in welchem Umfang wir
Banken benétigen und was sie in Zeiten
der Regulierung zu leisten vermogen,
insbesondere bei der Immobilienfinan-
zierung.

Hier hat sich bereits viel verdndert.
In der Vergangenheit war es tiblich, bei
grofleren Immobilieninvestments nahe-
zu 80 bis 90 Prozent der Gesamtinvestiti-
onssumme durch ein einziges Finanzie-
rungsinstitut zur Verfiigung gestellt zu
bekommen. Solche Finanzierungen wird
es nicht mehr geben kénnen, haben doch
die neuen Regulierungsbemithungen

unter Basel III die quantitativen und
qualitativen Anforderungen an das von
den Banken vorzuhaltende Eigenkapital
stark erhoht.

Der Ruf nach alternativen Anbietern
wird deshalb immer lauter (siehe auch
Text Seite 84). Aber konnen zum Beispiel
Versicherer tatsdchlich den traditio-
nellen Finanzierungsinstituten das Was-
ser reichen und sie gar ersetzen? Sicher
hat die Assekuranz in der Vergangenheit
mit einigen spektakuldren groflen Im-
mobilienfinanzierungen Schlagzeilen ge-
macht. Mit ihrer internationalen Vernet-
zung und guten Konditionsangeboten
im Gepéck sind sie durchaus in der Lage,
so manchen dicken Fisch an Land zu
ziehen. Und auch viele Marktteilnehmer
rechnen damit, dass die Bedeutung von
Versicherungen und Pensionskassen im
Finanzierungsgeschift zukiinftig weiter
zunehmen wird, wie eine Umfrage von

Veranstaltung zum Thema auf der Expo Real

Wer braucht noch Banken? Die Frage ist
provokativ gestellt. Doch nicht nur beim
Image von Banken, auch beim Thema

Termin ort

Finanzierung verandert sich derzeit so
viel, dass sie durchaus gestellt werden
kann - und vielleicht sogar muss.

Veranstaltung

Dienstag
09.10.2012/
17.00 - 17.50 Uhr

Expo Real Forum
Halle A2, Stand 540

Kennzeichen F(inanzierung)
,Alles im Fluss”:

Wer braucht noch Banken?
Diskussionsrunde im Expo
Real Forum

1012012 www.immobilienwirtschaft.de

Auf einen Blick

» | Versicherer haben in der Vergangenheit
mit einigen spektakuldren groRen Im-
mobilienfinanzierungen Schlagzeilen ge-
macht.

» | Den kleineren Hausern jedoch mangelt es
an den notwendigen Strukturen, um auch
komplexere Produkte darstellen zu kon-
nen. Hier haben die Spezialbanken noch
die Nase vorn.

» | Angesichts der verdnderten Rahmen-
bedingungen und der strengen Regu-
lierungsvorschriften sind viele Banken
gefordert, ihre Geschéaftsstrategie zu
Uberdenken und aktiv an einer Neuge-
staltung mitzuwirken.

Berlin Hyp und LBW zeigt (siehe Grafik
auf Seite 75).

Allerdings wird es so ganz ohne Ban-
ken dann wohl doch nicht gehen. Zwar
sind einige wenige grofie Versicherungs-
konzerne wirtschaftlich und strukturell
dazu in der Lage, auch grofivolumige
Immobilienfinanzierungen in Eigenre-
gie anzubieten und den Banken direkte
Konkurrenz zu machen.

Kleineren Hdusern mangelt es
an Strukturen

Den kleineren Hausern jedoch mangelt
es —zumindest bislang - an den notwen-
digen Strukturen, um auch komplexere



Produkte, wie beispielsweise Portfoliofi-
nanzierungen, darstellen zu kénnen. Zu-
dem kommen sie aufgrund eines noch
fehlenden geeigneten Vertriebs bei klei-
neren Projekten nur selten zum Zuge.
Hier haben die Spezialbanken noch die
Nase vorn.

Nichtsdestotrotz wird es angesichts
der anrollenden Refinanzierungswel-
le genligend Raum fiir Versicherungen
und Banken geben: Liuft doch laut ei-
ner Untersuchung von db research der
Grofdteil des Bestands der Gewerbeim-

mobiliendarlehen aller in Deutschland
tatigen Kreditinstitute in Héhe von rund
313 Milliarden Euro bis Ende 2014 aus.
Um diesen gigantischen Finanzierungs-
bedarf decken zu kénnen, werden Ko-
operationen zwischen den Instituten zu-
kunftsweisend.

Die Dynamik vom Jahresanfang
hat wieder abgenommen

Trotz nachlassender Wirtschaftsdynamik
und sinkender Wachstumsprognosen ist

Umfrage. Marktteilnehmer und marktbeeinflussende Faktoren

Welche Rollen werden Banken in Zukunft
noch haben? Wie wird sich die Finanzie-
rungssituation darstellen? Was ist mit Versi-
cherungen und mit Pensionskassen, konnen

Welcher der folgenden Thesen stimmen Sie zu?

sie die entstehende Liicke im Finanzierungs-
markt schlieBen? Berlin Hyp und LBW haben
diese und weitere Fragen in einer Umfrage
Marktteilnehmern gestellt.

Die Verfugbarkeit von Fremdkapital wird
2012 ,der” begrenzende Wachstumsfaktor
fir den Immobilienmarkt sein.

Managementimmobilien haben bei
knappen Finanzierungsressourcen
erschwerten Zugang zu Kreditmitteln.

Fur Projektentwickler werden sich die
Finanzierungsbedingungen deutlich
verschérfen.

Die Anzahl der Banken, die Finanzierungen
aber 100 Mio. Euro (und groBer) darstellen,
nimmt auf mittlere Sicht (6 Monate) weiter ab.

Die neuen Eigenkapitalvorgaben werden
zu einer Verlagerung des origindren Bank-
geschafts fihren.

I -
_ 46 47
- _ 56 29

Versicherer/Pensionskassen werden sich kiinf- “ i

tig auch bei komplexeren Finanzierungsstruk-
turen als Anbieter am Markt engagieren.

Versicherer/Pensionskassen konnen die
Finanzierungsliicken nicht schlieBen.

Die Verlagerung originaren Bankgeschafts zu
neuen Anbietern birgt neue Risiken.

:

[ | stimme eher zu
[] stimme voll zu

B stimme gar nicht zu
stimme eher nicht zu

20 40 60 80 100

Angaben in Prozent, gerundet,
Quelle: Berlin Hyp und LBB, 1. H) 2012

die Immobilienwirtschaft eher optimis-
tisch ins Jahr 2012 gestartet, zumal der
Markt in Deutschland im internationa-
len Vergleich immer noch als ,save ha-
ven® gilt. Das gute Beschaftigungsniveau
sichert einen stabilen privaten Konsum,
und die aktuell nicht nennenswerte In-
flationstendenz und das weiterhin nied-
rige Zinsniveau bieten eine gute Basis fiir
Immobilieninvestments.

Allerdings hat sich die positive Stim-
mung zum Jahresanfang zwischenzeitlich
wieder etwas eingetriibt. Die Sorge um
eine Eskalation der Staatsschuldenkrise
in der Eurozone, die eine tiefe Rezession
und wirtschaftliche Stagnation mit sich
bringen wiirde, bildet sich nun auch in
den sinkenden gesamtwirtschaftlichen
Wachstumsraten ab. Zwar besteht immer
noch eine hohe Nachfrage nach Core-
Immobilien, die Dynamik zum Jahres-
anfang hat jedoch spiirbar abgenommen.
Ein wesentlicher begrenzender Faktor
sind die reduzierten Kreditvergabe-
moglichkeiten der Banken und die Fra-
ge, inwieweit diese Liicke von alterna-
tiven Kapitalgebern gefiillt werden kann
oder wird.

Mit den Versicherern sind bereits
2011 neue, eigenkapitalstarke Anbieter
in den inlandischen Finanzierungsmarkt
eingetreten. Aber auch klassische Retail-
banken, Private-Equity-Unternehmen
und fremdkapitalorientierte Reits kom-
men kiinftig als alternative Kapitalgeber
infrage. Wann und in welchem Umfang
das allerdings geschehen wird, ist schwer
zu prognostizieren.

Banken sollten ihre
Geschaftsstrategie Giberdenken

Eines ist jedenfalls ganz klar: Angesichts
der verdnderten Rahmenbedingungen
und der strengen Regulierungsvorschrif-
ten sind viele Banken gefordert, ihre Ge-
schiftsstrategie zu tiberdenken und ak-
tiv an einer Neugestaltung mitzuwirken.
Stagnation und das Verharren in alten
Mustern kann nur kontraproduktiv wir-
ken. Klassische Immobilienfinanzierer
kénnen und miissen ihre Rolle neu de-
finieren: Weg vom reinen Geldgeber hin
zum Arrangeur. < |
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Das dreistufige Modell

Betriebswirtschaft. Das Investitions-Controlling bindet alle Beteiligten
in die wirtschaftliche Steuerung von Investitionen ein - und bietet deshalb
Vorteile gegeniiber anderen Verfahren.

Rainer Trendelenburg, Geschaftsfihrer wiko Bausoftware GmbH

Zunehmend etablieren sich betriebswirt-
schaftliche Losungen fiir das Baukosten-
Controlling. Doch schon geht der Trend
weiter zum umfassenden Investitions-
Controlling. Hiermit lassen sich nicht
nur alle Investitionsprojekte steuern,
sondern das Instrumentarium deckt den
Betrachtungszeitraum von der Portfolio-
planung bis zum begleitenden Control-
ling tiber den gesamten Lebenszyklus der
Investitionsobjekte ab.

Das Investitions-Controlling um-
fasst in einem dreistufigen Modell sinn-
voll ineinandergreifende Methoden und
Werkzeuge der Planung und Steuerung.
So wird auch dem Umstand Rechnung
getragen, dass diese Aufgaben durch un-
terschiedliche Funktionstrager wahrge-
nommen werden — zum Beispiel wird die
Planung eines Investitionsbudgets durch
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einen Investor rdumlich und zeitlich
vollig getrennt von der Kostenberech-
nung einer aktuellen Mafinahme durch

den Architekten durchgefiihrt.

Die strategische Ebene

Das Portfoliomanagement ist die strate-
gische Ebene des Investitions-Control-
lings. In einer langfristigen Betrachtung
werden Investitionsbudgets in unter-
schiedlichen Detaillierungsgraden ge-
plant und zugeordnet. Neben Investitio-
nen und Verduflerungserlosen werden
auch Kenngroflen fiir laufende Kosten
und Ertrage in die Budgetierung einbe-
zogen. Zur Unterstiitzung strategischer
Entscheidungen werden in Szenarien
unterschiedliche Nutzungs- und Ver-
wertungsmoglichkeiten der Immobilien

Alles unter einem Dach:
Die Finanzen besser
im Blick behalten.

Auf einen Blick

» | Das Investitions-Controlling deckt den
Betrachtungszeitraum von der Portfolio-
planung bis zum begleitenden Controlling
ber den gesamten Lebenszyklus der In-
vestitionsobjekte ab.

» | Die wesentlichen Rahmenbedingungen
fur die Wirtschaftlichkeit einer Investiti-
onsmalsnahme werden lange vor deren
Umsetzung fixiert.

und die damit verbundenen Investiti-
onen, Erlose und Bewirtschaftungsko-
sten fiir einen langeren Betrachtungs-
zeitraum gegeniibergestellt.

Das Baukosten-Controlling ermdg-
licht die wirtschaftliche Steuerung der
einzelnen Investitionsmafinahmen. Die
Zielvorgaben werden nun in sinnvolle
Teilpline und Budgetpositionen unter-
gliedert, die eine transparente Kosten-
steuerung ermoglichen. Nachtragliche
Budgetinderungen und Transfers zwi-
schen Budgetpositionen werden mit Da-
tum, Verantwortlichem, Genehmigungs-
status erfasst und mit weitergehenden
Dokumenten und Protokollen verkniipft.
Die Entwicklung des genehmigten Bud-
gets wird nachvollziehbar.

Der Mittelplanung wird die Mittel-
verwendung gegentibergestellt. Hier hat
sich eine Gliederung nach gebundenen
Mitteln, beauftragten Mitteln und ge-
schitzten Mehrkosten als sinnvoll erwie-
sen. Gebundene Mittel sind feststehende
Ausgaben, fiir welche noch kein Vertrag
oder Beleg vorhanden ist. Unter den be-
auftragten Mitteln werden die Werkver-
trage mit den Auftragswerten und Kon-

Foto: Schlierner/fotolia.com



Veranstaltung zum Thema auf der Expo Real

Vielfalt trifft auf Vielfalt: Investitions-
strategien und Investitionsvolumen von
privaten und institutionellen Immobili-

Termin ort

enanlegern sind genauso unterschied-
lich wie Standorte und Marktsegmente
in Deutschland.

Veranstaltung

EXPO REAL FORUM
Halle A2, Stand 540

Dienstag
09.10.2012/
15.00-15.50 Uhr

Investitionen: ,Wo das Geld
sitzt - Teil 1”: Was und wo su-
chen institutionelle Investoren
in Deutschland?
Vortragssprache: Englisch

ditionen, dem Nachtragsmanagement
und dem Fortschritt der Vertragsleistung
abgebildet. Geschitzte Mehrkosten sind
solche Ausgaben, die in der Budget-
planung noch beriicksichtigt sind. Im
Rahmen der Projektsteuerung ist diesen
Positionen erhohte Aufmerksamkeit zu
widmen und iiber deren Behandlung
und Finanzierung zu entscheiden.

Unter Beriicksichtigung der Rest-
budgets und Vergabedifferenzen wird
eine stets aktuelle Kostenprognose aus-
gewiesen. Mehrdimensionale Kosten-
nachweise ermoglichen, die Mafinahme
nach verschiedenen Gesichtspunkten
auszuwerten und Wirtschaftlichkeits-
kennziffern zu bilden. Nur iiber einen
relativ kurzen Zeitraum im Controlling-

Zyklus kommt die detaillierte technische
Kostenplanung, zum Beispiel nach DIN
276, zum Tragen. Hier kommen die ty-
pischen AVA-Systeme (Ausschreibung,
Vergabe und Abrechnung) zum Einsatz.

Da die zeitliche, rdumliche und fach-
liche Verantwortung fiir die drei Ebenen
in unterschiedlichen Hinden liegt, ist ein
Abgleich der Daten vorzunehmen. Der
Abgleich zwischen der Portfolioplanung
und dem Baukosten-Controlling erfolgt
in der Regel in einem gemeinsamen Da-
tenbestand.

Das Baukosten-Controlling und die
technische Kostenplanung erfolgen meist
in unterschiedlicher Verantwortung. Das
Baukosten-Controlling muss daher zum
Beispiel iiber GAEB-Schnittstellen ver-
schiedene Kostenstdnde einlesen und
mit dem Budgetplan, den Werkvertragen
und der Rechnungsstellung abgeglichen
werden konnen. < |

77

MIT DER iBB

wohnen & modernisieren

Wir bringen Ihr Projekt ins Rollen.

Mit unseren passenden Finanzierungslosungen fordern wir Sie bei der Modernisierung
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Steiniger Weg zur Erholung

RICS-Monitor. Die Immobilienmarkte in den aufstrebenden Volkswirtschaften
scheinen zu boomen. Doch auch fir die robusteren Industrielander sind die
Herausforderungen zurzeit erheblich.

Simon Rubinsohn RICS, Chief Economist, London

Ungeachtet der deutlichen Konjunktur-
abschwichung, die in vielen Emerging
Markets in diesem Jahr zu beobachten
war, hat sich das Wachstum in diesen
aufstrebenden Volkswirtschaften insge-
samt weit besser entwickelt als in vielen
westlichen Industrielindern. Die im
Zuge der Globalisierung der Produk-
tion entstandenen Vernetzungen und
Abhingigkeiten der Volkswirtschaften
untereinander haben jedoch auch in den
Emerging Markets ihren Tribut gefor-
dert, sodass abzuwarten bleibt, ob diese
bemerkenswerte wirtschaftliche Starke
der Schwellenlander auch im kommen-
den Jahr aufrechterhalten werden kann.
In den Riickmeldungen von in den
Emerging Markets tatigen Immobilien-
fachleuten wird zurzeit von einer relativ
optimistischen Stimmung berichtet. Auf
den Mirkten fiir Miet- und Anlageim-
mobilien bietet sich ein weitgehend dahn-
liches Bild. Die Erwartungen beziiglich
der erzielbaren Miet- und Kapitalwerte
sind in weiten Teilen Asiens, einschlief3-
lich China, sowie in Brasilien und Russ-
land weiterhin positiv. Interessanterwei-
se sind es jedoch nicht nur die Emerging

Markets, fiir die die zukunftsbezogenen
Indikatoren aufwirts weisen.

In den USA, Kanada und Japan sind
ebenfalls Anzeichen einer beginnenden
Besserung sichtbar, wobei sich insbeson-
dere Japan auf einem beeindruckenden
Erholungskurs befindet. Natiirlich zeugt
dieser Trend in erster Linie von einem
zunehmenden Interesse an erstklassigen
Immobilien, ldsst jedoch zugleich auch
das bestehende Potenzial erkennen, das
sich ergibt, falls die politischen Entschei-
dungstrdger ihre fiskalischen Probleme
unter Kontrolle bekommen.

Marktuntersuchung der RICS

In einem deutlichen Gegensatz hierzu
steht der Euroraum, fiir den die Zahlen
auf eine weitere Verschlechterung der
Stimmung am Immobilienmarkt hin-
deuten. Den Hintergrund hierfiir bietet
die schwichere makrookonomische Lage
und die aktuelle Finanzierungssituation,
in der sich Banken tendenziell aus dem
gewerblichen Immobilienmarkt zurtick-
ziehen. Es gibt einige Ausnahmen, zum
Beispiel Deutschland, auch wenn sich

Veranstaltung zum Thema auf der Expo Real

Strukturelle Unterschiede der Eurolan-
der, hohe Staatsschulden und die insge-
samt schwache Konjunktur sind groRe

Termin ort

Herausforderungen in Europa. Vor wel-
chen Aufgaben steht dadurch die Immo-
bilienwirtschaft?

Veranstaltung

Montag
08.10.2012/
10.30 - 11.50 Uhr

Expo Real Forum
Halle A2, Stand 540

Kennzeichen D(eutschland)
Deutschland in Europa, Europa
im Wandel: Was heilt das fir
die Immobilienwirtschaft?
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hier ein uneinheitliches Bild ergibt, das
mehr denn je zuvor von Unsicherheit ge-
pragt ist.

Wie vorherzusehen war, befinden
sich insbesondere jene Immobilienmark-
te in bester Verfassung, bei denen laut
Angaben der Befragten aus der RICS
Global Commercial Property Survey, der
Marktuntersuchung des Berufsverbands
RICS, die geringsten Anzeichen einer
Krise sichtbar sind. In Brasilien, das in
dieser Wertung an erster Stelle steht,
wird es in den kommenden Monaten
jedoch voraussichtlich zu einer Verknap-
pung des Angebots kommen. Die grof3-
ten Steigerungsraten bei Zwangsverstei-
gerungen und Verkdufen notleidender
Immobilien werden indes fiir Griechen-
land und Irland prognostiziert.

Eine negative Entwicklung tritt in
keinem Land deutlicher zutage als in
den Vereinigten Staaten, in denen sich
eine Haushaltskrise bereits bedrohlich
abzeichnet und wo aufgrund der viel
diskutierten ,fiskalischen Klippe“ (Fis-
cal Cliff) sogar ein Riickfall der US-
amerikanischen Wirtschaft in die Re-
zession denkbar ist. Nach Schitzungen
des Haushaltsamts des US-Kongresses
(Congressional Budget Office) konnten
die drohenden Steuererhéhungen und
die strengen Ausgabenkiirzungen die
US-Wirtschaft im néichsten Jahr fast vier
Prozent des gesamten Wachstums kos-
ten. Selbst wenn sich in Bezug auf die-
se ,fiskalische Klippe® also auslaufende
Steuererleichterungen und automatische
Ausgabenkiirzungen, noch eine Einigung
erzielen lasst, wird sich die Fiskalpolitik
kiinftig dennoch in zunehmendem Maf3e
als belastender Faktor fiir die weitere

Foto: Chris74/Fotolia.com




konjunkturelle Entwicklung erweisen.
Manche Experten mogen zwar argu-
mentieren, das aus dieser Entwicklung
resultierende ,niedrigere Niveau“ konne
durchaus Teil der ,Losung® sein. Aller-
dings gibt es diesbeziiglich auch Zweifel,
die vor allem der Vermutung geschuldet
sind, dass es der Federal Reserve schwer-
fallen konnte, ihre Geldpolitik in ausrei-
chendem Mafle anzupassen, um diesen
Nachfrageriickgang auszugleichen.

Europa: Zweifel an Strukturen

In Europa hingegen erscheint die Zukunft
der Gemeinschaftswahrung ungeachtet
gegenteiliger Aussagen einiger Politiker
nach wie vor relativ gesichert. Zweifel
an der Trag- und Uberlebensfihigkeit
einer Struktur, die am Fehlen einer po-
litischen und fiskalischen Union krankt,
sowie die Auswirkungen der Sparpro-
gramme in einigen der schwicheren
Mitgliedsstaaten verstirken jedoch die
an den Finanzmirkten vorherrschende
Unsicherheit. Fiir Japan hingegen wur-

Steiniger Weg:
Konnen die
Schwellenlander
ihre wirtschaft-
liche Starke auf-
rechterhalten?

den die Wachstumserwartungen fiir das
Jahr 2013 erst kiirzlich leicht angehoben.
Wenn man diese Prognose hinterfragt
und die japanische Wirtschaft genauer
betrachtet, kommt man jedoch zu dem
Schluss, dass diese erwarteten verbes-
serten Wachstumsaussichten lediglich
auf ,Vorzieheffekte® zuriickgehen, da
Konsumenten vor der im néchsten Jahr
geplanten dreiprozentigen Anhebung
der Verbrauchssteuer aller Wahrschein-
lichkeit nach Kiufe vorziehen werden.
Der japanische Staat hat noch immer
mit den Hinterlassenschaften und Fol-
gen seines selbst befeuerten Immobilien-
und Kreditbooms aus den 1980er-Jahren
zu kampfen, durch den die Schulden des
offentlichen Sektors auf iiber 230 Prozent
des BIP katapultiert wurden.

Die politischen Entscheidungstréger
in den aufstrebenden Volkswirtschaf-
ten reagieren bereits mit einer Senkung
der Zinssitze, einer Entschirfung der
Mindestreserveanforderungen und in
einigen Fallen auch mit zusitzlichen
Fiskalpaketen auf das nun schwichere

Auf einen Blick

» | Es bleibt abzuwarten, ob die bemerkens-
werte wirtschaftliche Starke der Schwel-
lenlander auch im kommenden Jahr auf-
rechterhalten werden kann.

» | Leider sehen sich jedoch auch die wirt-
schaftlich robuster aufgestellten Indus-
trielander nach wie vor noch mit erheb-
lichen Herausforderungen konfrontiert, da
sie mit den Auswirkungen des Schulden-
abbaus zu kdmpfen haben.

» | Die Fiskalpolitik wird sich kunftig in zu-
nehmendem Mal3e als belastender Faktor
fur die weitere konjunkturelle Entwick-
lung in den USA erweisen.

» | Zweifel an der Trag- und Uberlebensfs-
higkeit einer Struktur, die am Fehlen einer
politischen und fiskalischen Union krankt,
sowie die sozialen und wirtschaftlichen
Auswirkungen der Sparprogramme ver-
starken jedoch die an den Finanzmarkten
vorherrschende Unsicherheit.

Wachstumsumfeld. Dennoch ist es
moglich, dass Regierungen und Zen-
tralbanken noch mutigere Schritte und
schérfere Mafinahmen als derzeit schon
vorgesehen ergreifen miissen, um den
anhaltenden  konjunkturddmpfenden
Einfliissen aus den westlichen Industrie-
lindern entgegenzuwirken.

Zusammenfassend ldsst sich feststel-
len, dass die relativ versohnlich stim-
mende Botschaft, die in den Ergebnissen
der letzten RICS-Umfrage zum Ausdruck
kommt, sich auf zwei klare Pramissen
stlitzt. Zum einen wird vorausgesetzt,
dass das Worst-Case-Szenario fiir die
westlichen Industrieldnder nicht eintritt,
zum anderen wird unterstellt, dass die
von den Regierungen in den Schwellen-
landern beschlossenen politischen Hilfs-
mafinahmen in diesen Volkswirtschaften
anschlagen und ihre Wirkung entfalten.
Auch wenn dies keine unrealistischen
Annahmen sind, ist man gut beraten,
sich gegebenenfalls auch auf einen etwas
steinigeren Weg zur konjunkturellen Er-
holung vorzubereiten. < |
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Migration riickt in den Fokus

Zuwanderung. Das Thema mag negativ besetzt sein. Doch Stadte profitieren
davon - genauso wie die Immobilienbranche. Deshalb sollte die sich mit der
Materie starker befassen als sie es bisher tut.

Andreas Menke, Patrizia Immobilien AG

Unsere Mittagspause verbringen wir
beim Italiener oder beim Thaildnder.
Die Wartung der Firmencomputer {iber-
nimmt ein IT-Spezialist aus der Ukraine.
Und auf dem Nachhauseweg kaufen wir
noch schnell etwas Gesundes beim tiir-
kischen Gemiisehdndler an der Ecke.
Lingst haben wir uns daran gewdhnt,
dass Deutschlands Einwohner ihre Wur-
zeln auf der ganzen Welt haben.
Migration ist ein Thema, das so alt ist
wie die Menschheit selbst. Immer wie-
der verdndern Menschen ihren Wohn-
ort. Dabei muss die Migration nicht
zwangsldufig iiber Staatsgrenzen hinweg
erfolgen (Auflenmigration). Auch der
Hannoveraner, der der Liebe wegen nach
Miinchen zieht, migriert (Binnenmigra-
tion). Migration ist nicht nur ein The-
ma, das Politik und Gesellschaft betrifft,
sondern ebenso die Wirtschaft. Auch
der Immobilienmarkt wird davon be-
einflusst. Weil Migration viele Ursachen
und Auspriagungen hat, sind die Auswir-
kungen auf den Immobilienmarkt sehr
facettenreich. Sie reichen vom Umgang
der Branche mit deutlich ausgepriagten
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Wanderungsbewegungen (vom Land in
die Stddte) bis hin zum Bau religioser
Stitten wie Moscheen.

Migration bedeutet Erfolg

Der Begriff Migration ist heute im all-
gemeinen Sprachgebrauch tiberwiegend
negativ besetzt — insbesondere, wenn
es um die Auflenmigration geht. Dabei
gehoren sowohl Binnen- als auch Au-
flenmigration zu einer sich strukturell
permanent verandernden Wirtschaft
unabdingbar dazu. Sie sind Kennzei-

chen eines funktionierenden Anpas-
sungsprozesses. Die Migration in die
deutschen Wirtschaftszentren ist Aus-
druck dieses Prozesses: Fiir Stadte ist
Migration lebensnotwendig. Sie miissen
als wirtschaftlicher Wachstumsmotor
fiir Zuwanderer attraktiv sein, um im
Wettbewerb nicht zuriickzufallen. Die-
ser Gesichtspunkt wird noch zu wenig
gewiirdigt.

Es bedarf allerdings nicht nur einer
positiveren Haltung gegeniiber Migra-
tion — der Immobilienmarkt muss diese
Migration auch ermdglichen. Eine ent-

Veranstaltung zum Thema auf der Expo Real

Die Internationalitdt nimmt zu: Seit Lan-
gem schon im Handel und in der Gas-
tronomie, aber verstarkt auch bei Biros

Termin ort

und Wohnimmobilien. Wer kommt und
wer bleibt? Und wie ist die Immobilien-
branche darauf eingestellt?

Veranstaltung

Montag
08.10.2012/
17.00 -
17.50 Uhr

Expo Real Forum
Halle A2, Stand 540

Kennzeichen D(emografie)
Migration: Wer sind die
(neuen) Nutzer von morgen?

Foto: iStockphoto/Thinkstock
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Auf einen Blick

» | Weil Migration viele Ursachen und Aus-
pragungen hat, sind die Auswirkungen
auf den Immobilienmarkt sehr facetten-
reich. Sie reichen vom Umgang der Bran-
che mit Wanderungsbewegungen (vom
Land in die Stadte) bis hin zum Bau von
Moscheen.

» | Ohne Migration verlieren Stadte an Be-
deutung und Immaobilien an Wert. Migra-
tion sollte daher im ureigenen Interesse
der Immobilienwirtschaft sein.

» | Ein weiteres Thema, das die Immobilien-
wirtschaft erst ansatzweise bertcksich-
tigt, ist die Unternehmensmigration.

scheidende Rolle kommt dabei der Stadt-
planung zu, die die nétigen Rahmenbe-
dingungen vorgeben muss. Doch bislang
denkt die Branche zu wenig iiber das
Thema nach und macht sich kaum Ge-
danken, wie sie davon profitieren kann.
Und das, obwohl wie dargestellt gerade
die Immobilienbranche Zuwanderung
braucht. Anhaltende Zuwanderung
wirkt tendenziell wertsteigernd. Migra-
tion sollte daher im ureigenen Interesse
der Immobilienwirtschaft sein.

Auch Unternehmen wandern

Ein weiteres Thema, das die Immobilien-
wirtschaft erst ansatzweise berticksich-
tigt, ist die Unternehmensmigration. In
einer globalen und vernetzten Welt sind
auch Unternehmen zunehmend Mi-
granten, die ihren Sitz wechseln. Auch
wenn an dieser Stelle zunichst die ne-
gative Auspragung von Migration, ,,Ab-
wanderung in Niedriglohnlidnder®, in
den Sinn kommt: Deutschland muss sich
nicht sorgen. Denn es gibt genauso gute
Argumente, nach Deutschland zu kom-
men. Und auch innerhalb Deutschlands
finden stindig Wanderbewegungen von
Firmen statt. Die Immobilienwirtschaft
muss die Unternehmensmigration al-
lerdings ernster nehmen. Wir brauchen
an den Immobilienmarkten ein (schnell)
verfligbares Angebot moderner Flachen,
um die Unternehmensmigration zu er-
moglichen. < |
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Eine lukrative Nische

am Markt

Studentenapartments. Wer in diese Assetklasse investiert, investiert nicht
in etwas, was unter den Beqriff ,Core” fallt. In bestimmten Universitatsstadten

verdient sie mittlerweile jedoch gréBere Aufmerksamkeit.

Horst Lieder, Vorstand, International Campus AG, Minchen

Die wissensbasierte Wirtschaft in den
Industrielindern hat einen stetigen und
zunehmenden Bedarf an gut ausgebil-
deten Fachkriften. Fiir Absolventen von
Universititen und Fachhochschulen
ergeben sich am Arbeitsmarkt meist be-
sonders aussichtsreiche Berufsperspek-
tiven. Infolgedessen nehmen die Stu-
dierneigung und die Anfingerzahlen
seit Jahren zu.

Die Kultusministerkonferenz (KMK)
prognostiziert in ihrer jiingsten Voraus-
berechnung einen Spitzenwert von rund
490.000 Studienanfingern fiir das Jahr
2013. Bis 2025 rechnet das Centrum fiir
Hochschulentwicklung (CHE) sogar mit
1,1 Millionen zusitzlichen Studienan-
faingern mehr als noch vor drei Jahren
prognostiziert. Laut Statistik stieg von

Auf einen Blick

» | Mit der Zunahme der Ein-Personen-Haus-
halte werden kleinteilige Wohnungen am
freien Wohnungsmarkt immer knapper -
vor allem in Metropolen und Unistadten.

» | Die Studentenwerke beziffern den Bedarf
- allein im Segment der starker sozial aus-
gerichteten Studentenwohnheime - auf
25.000 zusatzliche Platze in Deutschland

» | Im Gegensatz zu anderen Marktseg-
menten ist die Nachfrage nach studen-
tischen Wohnimmobilien dabei nicht kon-
junkturabhangig.
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Wohin nach der Vorlesung? Vielen Studenten fehlt passender Wohnraum.

2000 bis 2010 die Zahl der Studentinnen
und Studenten um etwa 23 Prozent
auf 2,2 Millionen. Im Wintersemester
2011/2012 waren es dann bereits knapp
2,4 Millionen Studenten. Die vielen zu-
siatzlichen Studenten sind unter anderem
das Ergebnis doppelter Abiturjahrginge
in vielen Bundeslindern. Hinzu kommt
die Aussetzung der Wehrpflicht. Aufier-
dem stromen derzeit sowohl die Kinder
der Babyboomer der 1960er-Jahre als
auch immer mehr ausldndische Stu-
denten an die deutschen Hochschulen.
Mit der Zunahme der Ein-Personen-
Haushalte werden kleinteilige Woh-
nungen am freien Wohnungsmarkt im-

mer knapper — vor allem in Metropolen
und Unistadten.

Mehr Studenten und Singles
verknappen kleinen Wohnraum

Ein Blick auf den Wohnungsbestand in
Deutschland zeigt, dass nur rund zwei
bis drei Prozent aller Wohnungen Ein-
zimmerapartments sind und dass nur
wenig kleinteiliger Wohnraum gebaut
wird. Gleichzeitig steigt der Anteil der
Single-Haushalte voraussichtlich auf 43
Prozent im Jahr 2030 an. Die Studenten-
werke beziffern den Bedarf - allein im
Segment der stirker sozial ausgerichte-



ten Studentenwohnheime - auf 25.000
zusitzliche Plétze in Deutschland.

Selbst wenn diese Wohnheimplitze
gebaut und zu den aktuell vorhandenen
190.000 Plitzen dazukdmen, kann ange-
sichts von einigen Tausend Apartments
bei kirchlichen, privaten und sonstigen
Anbietern keinesfalls von einer ,Bla-
se“ gesprochen werden, wie einige Be-
obachter meinen. Wenn die Zahl der
Studierenden in 20 oder mehr Jahren
fallt, dann nicht in allen deutschen Bal-
lungszentren oder Universitatsstadten,
sondern an wenig attraktiven Standor-
ten. Eine zunehmende Internationali-
sierung und Bildungsbeteiligung wird
mittel- bis langfristig zu einer Kompen-
sation geburtenschwicherer Jahrginge
beitragen. Die Ausgangslage fiir Investi-
tionen in private Studentenwohnhéuser
ist somit nicht nur von der Nachfrage-,
sondern auch von der Angebotsseite
sehr gut.

Eine Reihe von Besonderheiten
sind bei der Anlage zu beachten

Eine giinstige Ausgangslage gewahrleis-
tet jedoch kein erfolgreiches Investment.
Studentisches Wohnen unterscheidet
sich von klassischen Gewerbe- oder
Wohnimmobilien durch eine Reihe von
Besonderheiten. So unterliegen Studen-
tenapartments, verstarkt durch die gro-
flere Mobilitdit und hohere Flexibilitat
heutiger Studentinnen und Studenten,
einer grofieren Mieterfluktuation. Damit
verbunden ist ein erhohter Verwaltungs-
und Instandhaltungsaufwand. Eine
hohere Mieterfluktuation ermoglicht —
wenn Konzept und Lage stimmen - eine
ziigige Neuvermietung nach einem Aus-
zug und eine flexiblere Mietpreisanpas-
sung als bei ,normalem“ Wohnraum. An
den gefragten Studienstandorten finden
sich schnell neue Mieter, was zur Folge
hat, dass die Hohe der Mieteinnahmen
konstant bleibt und ein durch Vollver-
mietung kaum volatiler Cashflow gene-
riert wird.

Im Gegensatz zu anderen Markt-
segmenten ist die Nachfrage nach stu-
dentischen =~ Wohnimmobilien dabei

Veranstaltung zum Thema auf der Expo Real

Studentisches Wohnen wird in Deutsch-
land wohl eine Nische im Investment-
markt bleiben. Aber eine Nische, die sich

Termin ort

lohnen kann: Die Renditen sind haufig
attraktiver als bei klassischen Wohn- und
Gewerbeimmobilien.

Veranstaltung

Mo, 8.10.2012,
16:30 - 17:30 Uhr

Special Real Estate Forum,
Halle €2, Stand 040

Serviced Apartments &
Studentenwohnheime

nicht konjunkturabhingig - sowohl in
wirtschaftlichen Aufschwung- als auch
in Abschwungphasen stromen junge
Menschen an die Unis und bendtigen
Wohnraum. Sehr gering ist zudem das
Mietausfallrisiko beim Studentischen
Wohnen, weil Elternbiirgschaften Miet-
kautionen als Sicherungsinstrumente
sinnvoll ergédnzen.

Selbstverstandlich miissen einige
Aspekte beachtet werden. Die hohere
Fluktuation etwa macht deutlich, dass
bei Studentenapartments insbesondere
Managementkompetenzen gefragt sind
und ein gut aufgestelltes Vermietungs-
und Vermarktungsteam in Hochzeiten
wie dem Semesterbeginn unabdingbar
ist. Ferner miissen natiirlich der Stand-
ort und das Produkt stimmen, weil sich
die Wohnbediirfnisse nur bedingt mit
denen fritherer Generationen verglei-
chen lassen. So ist fiir viele Studentinnen
und Studenten ein eigenes Bad und eine
eigene Kiiche ein ,Muss®, unvorstellbar
scheint fir die meisten eine 5er-WG mit
Putzplan und Gemeinschaftstoilette.

Aufgrund der engen Zeitbudgets
sind fir viele Kriterien bei der Wohn-
ortsuche relevant: Eine Vollméblierung,
ein problemloser Ein- und Auszug nach
dem Motto ,,Koffer abstellen und losstu-
dieren®, passende Dienstleistungs- und
Serviceangebote wie beispielsweise ein
Wischeservice oder Mietautos vor Ort
und eine verkehrsgiinstige Lage mit
guter Campusanbindung.

Eine sorgfaltige Standortanalyse ist
fiir Betreiber und Investoren von zen-
traler Bedeutung, wobei Indikatoren wie
die Nachfrageentwicklung und -progno-
se, die Wohnheimplatzdichte, die durch-
schnittlichen =~ Wohnungsmieten, das
Durchschnittseinkommen der Studenten

und der Wohnungsleerstand in der je-
weiligen Stadt zur Investitionsentschei-
dung herangezogen werden sollten. Dass
die Wiinsche der Studierenden auch von
vielen bezahlbar sind, belegen die Zah-
len. Aus der 19. Sozialerhebung des Stu-
dentenwerks fiir den Zeitraum 2007 bis
2009 geht hervor, dass die Studierenden
durchschnittlich 812 Euro pro Monat zur
Verfiigung hatten. Heute hingegen ist da-
von auszugehen, dass etwa ein Drittel der
Studierenden iiber 1.000 Euro oder mehr
verfiigen. Ein diversifizierter Markt kann
fir die unterschiedlichen Anspriiche
passende Angebote liefern.

Studentenapartments als
lukrative Nische

Stimmen die Standortwahl, die Professio-
nalitat und das Konzept des Betreibers,
ist studentisches Wohnen eine attraktive
Alternative mit Renditen haufig tiber de-
nen von Wohn- und Gewerbeimmobi-
lien. Nettoanfangsrenditen von fiinf bis
sechs Prozent sind bei der richtigen Lage
erzielbar.

Moglichkeiten fiir ein Investment
bestehen zum Beispiel in Form von Pu-
blikumsfonds, Aktien oder einer Eigen-
nutzung von Privatanlegern (oder deren
Kindern). Ein erhohtes, direktes und
indirektes Engagement institutioneller
Anleger belegt ein verstiarktes Interesse
an der Asset-Klasse Studentenapart-
ments. Obwohl studentisches Wohnen
in Deutschland im Gegensatz zum an-
gloamerikanischen Raum wohl immer
eine Nische am Investmentmarkt bleiben
wird, liegen in den Besonderheiten die-
ser Anlageklasse auch die Chancen fiir
ein konjunkturunabhingiges und ver-
gleichsweise risikoarmes Investment. < |
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Sichere Basis? Oft Fehlanzeige

Standortwahl. Marktberichte und Branchenreports sind wichtig fur die
Analyse. Doch wenn das Honorar dafir an ein bestimmtes Ergebnis gekniipft
ist, klafft zwischen Analyse und Wirklichkeit haufig eine Licke. Eine Polemik.

Wolfgang Richter, Geschéftsfuhrer, RegioPlan Consulting GmbH, Wien

Die Wahl eines Standorts ist immer eine
teure und langfristigste Entscheidung
eines Unternehmens. Da sie nur schwer
wieder verandert werden kann, braucht
sie eine sichere Basis. Darauf verlassen
wollen sich die Entwickler, die Finanzie-
rungsinstitutionen sowie die Mieter von
Flachen.

In der Realitdt jedoch gibt es diese
tragende Basis haufig leider nicht. Da-
fiir stehen auch viel zu viele Objekte in
der Landschatft, bei denen selbst der auf-
merksame Laie erkennen kann, dass es
sich hier um die falschen Standorte han-
delt. So weisen Handelsobjekte niedrige
Frequenzen auf oder haben mit hohen
Leerstinden zu kdmpfen. Welche Fehler
wurden begangen? Abgesehen von sons-
tigen menschlichen Ubeln wie Gier oder
Ignoranz, ist die Basis fiir eine Standort-
entscheidung oft doch nicht so sicher, wie
sie sein konnte. Vieles hingt von der kon-
kreten Fragestellung und vor allem davon
ab, wer diese Studie erstellt hat.

Eigen- oder Fremdiiberzeugung?

Es gibt zwei grundsitzliche Ausgangs-
situationen fiir eine Analyse: Im ersten
Fall will der Auftraggeber eine Entschei-

dungsgrundlage erhalten, ob er seine
geplante Investition titigen soll oder
nicht. Die Fragestellung an den Gutach-
ter lautet daher: ,,Soll ich diesen Standort
wihlen oder nicht?“ Im zweiten Fall geht
es um ein Gutachten auf Bestellung, das
der Auftraggeber fiir die Uberzeugung
Dritter verwenden mochte. Hier handelt
es sich nicht um eine Fragestellung, son-
dern darum, eine Standortanalyse mit
einem positiven Ergebnis nachzuweisen.
Diese soll fiir ihn wichtige Investoren
vom Potenzial seines Projekts iiberzeu-
gen: Banken, die das Projekt finanzieren,
und Behorden, die das Projekt genehmi-
gen sollen, Mieter oder Kaufer, die geeig-
nete Flichen oder Objekte suchen. Wer-
den zum Beispiel in einem Gutachten fiir
ein neues Einkaufszentrum sehr geringe
Auswirkungen auf den bestehenden Ein-
zelhandel in der Umgebung ausgewiesen,
so steigt die Wahrscheinlichkeit, dass das
Projekt genehmigt wird. Und wenn ein
Gutachten ein Einzugsgebiet von zwei
Millionen Einwohnern fiir eine geplante
Handelsimmobilie bescheinigt, wird der
Einzelhindler leichter unterschreiben.
Ob so ein Gutachten tiberhaupt ei-
nen objektiven Wert hat oder nicht,
héngt nun ausschliefSlich davon ab, wie

Retail Dialogue. Standortwahl - Analyse und Wirklichkeit

Neue Handelsimmobilien  brauchen
neue Standorte. Aber brauchen neue
Standorte erst einmal research? Falls ja,

Termin ort

was wird wie untersucht? Und was hat
welche Bedeutung? Wie kommt es zu
Entscheidungen?

Veranstaltung

Mi, 10.10.2012,
10.00-10.50 Uhr

Special Real Estate Forum,
Halle €2, Stand 040

Zur Rolle von Marktberichten
und Branchenreports.
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Auf einen Blick

» | Es gibt Projektentwickler, die nur dann
ein Gutachten bezahlen wollen, wenn
das Ergebnis positiv ausfallt. Nicht alle
Standortberater weisen ein derartiges
Ansinnen entristet von sich.

» | Man kann aus jedem Standort einen zu
empfehlenden oder einen nicht zu emp-
fehlenden machen, ohne das jemand
eine Manipulation merken wiirde.

» | Wer auf der einen Seite neue Immobilien-
projekte entwickelt und auf der anderen
selbst als Investor auftritt - bei dem sind
standige Interessenkonflikte vorprogram-
miert.

» | Projektentwickler brauchen haufig gar
keine Standortanalyse. Ihnen reicht intern
ein Alibigutachten einer sehr bekannten
Maklerfirma.

standfest der Ersteller ist und welche
Prinzipien er hat. Hiufig kommt es vor,
dass Dbeispielsweise Projektentwickler
nur dann ein Gutachten bezahlen wol-
len, wenn das Ergebnis positiv ausfillt.
Nicht alle Standortberater weisen ein
derartiges Ansinnen entriistet von sich.
Es braucht schon eine gute wirtschaft-
liche Basis und eine nachhaltige Un-
ternehmensstrategie auf der Seite des
Beratungsunternehmens, um derartigen
Versuchungen widerstehen zu konnen.

In vielen Landern sind einzelne Mit-
bewerber bekannt, die sich durch beson-
dere Biegsamkeit auszeichnen. Leider
wissen das aber diejenigen nicht, denen
so ein Gutachten als Entscheidungs-
grundlage vorgelegt wird.
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Praktisch kann aus jedem Standort ein
zu empfehlender oder ein nicht zu emp-
fehlender gemacht werden. Denn die
Standortplanung ist nur zur Hilfte eine
exakte Wissenschaft, zur anderen Hailfte
Interpretation, Erfahrung und Gefiihl.
Im Sinne der Objektivitit ist es also gut,
wenn der Ersteller der Analyse keinerlei
Interesse an der Art der Ergebnisse hat.
Jeder, der ein Gutachten, einen Marktbe-
richt oder einen Branchenreport in die
Hand bekommt, tut gut daran, sehr ge-
nau zu schauen, wer der Ersteller ist und
was der Grund fir die Erstellung dieser
Analyse war.

Manipulation oder Wissenschaft?

Analysen und Marktberichte der grofen
Immobilienvermittlungsunternehmen
zéhlen eigentlich zur zweiten Kategorie.
Sie werden erstellt, um etwas zu errei-
chen: Die kostenlosen Marktberichte
sollen zeigen, wie kompetent man ist, sie
werden als Akquisitionsinstrument fiir
eigene Zwecke verwendet. Die Standort-
analysen und -Exposés sollen mogliche
Mieter zu einem provisionstrachtigen
Abschluss bewegen. So werden Einzugs-
gebiete mit ein paar Hunderttausend
Einwohnern kartografisch dargestellt,
obwohl das Projekt nur einen Bruchteil

dieser Einwohner ansprechen konnte.
Auch die Marktberichte sind haufig un-
vollstindig, oberflichlich und unklar.
Aber weil alles gratis ist, fragt niemand,
welche Rendite gemeint, was als Shop-
ping-Center definiert und was eigentlich
eine moderne Handelsfldche ist. Die Re-
cherchemethode ist leider hiufig nicht
transparent. Auch wie die erzielbaren
Mieten in einer Stadt genau zustande
kommen ist unklar. Denn diese kénnen
ja bereits in einem einzigen Einkaufszen-
trum um den Faktor zehn schwanken.
Abgesehen von diesen kleinen
Schénheitsfehlern, kommt noch ein
groflerer dazu: In einigen, vor allem ost-
europdischen Lindern, haben einzelne
Maklerbiiros eine grofle Marktdominanz
erreicht. Diese bewirkt, dass sie etwa
mit der Vermietung von gleich mehre-
ren Einkaufszentren in derselben Stadt
beauftragt werden. Gleichzeitig arbei-
ten sie fiir jene Hindler, auf deren Seite
sie bei den Mietverhandlungen stehen
sollten. Und praktischerweise schreiben
sie selbst die Marktberichte, in denen
das Preisniveau ermittelt wird, nach dem
sich die Vermittlungsprovision richtet.
Doch damit nicht genug: Grofle
Maklerbiiros relaunchen herunterge-
kommene Objekte, fiir die sie genau jene
Mieter brauchen, die sie zuvor an ein

Standortwahl. Warum beauftragen so
viele, die eine Standortentscheidung zu
treffen haben, groBe Maklerbiros?

Neuprojekt vermittelt hatten. Und wer
wie sie auch neue Immobilienprojekte
entwickelt und daneben als Investor auf-
tritt, bei dem sind stindige Interessen-
konflikte vorprogrammiert.

Wer braucht Alibigutachten?

Warum beauftragen viele, die eine
Standortentscheidung zu treffen haben,
grofle Maklerbiiros? Eine derartige Frage
erfordert doch grofitmogliche Genauig-
keit, Unabhéngigkeit und Fachwissen.
Die Antwort ist einfach: Einerseits fiith-
len sich viele Projektentwickler sicher,
wenn sie intern ein Alibigutachten einer
bekannten Maklerfirma vorweisen kon-
nen. Falls doch einmal etwas schiefgehen
sollte, hat man sich nichts vorzuwerfen,
schliefflich hat diese sehr bekannte Fir-
ma eine positive Standortanalyse erstellt.
Andererseits haben viele grofles Vertrau-
en in die Marktfithrer. In Hunderten
von Standortanalysen grofier Maklerbii-
ros konnte ich allerdings kein einziges
kritisches Wort zum geplanten Projekt
finden.

Standortgutachten und Marktanaly-
sen sind absolut sinnvolle und notwen-
dige Instrumente, um eine Standortwahl
erfolgreich zu steuern. Selbst wenn es
die Wahrscheinlichkeit einer richtigen
Entscheidung nur um ein Prozent ver-
groflern sollte, sind sie sinnvoll. Die Kos-
ten flir eine unabhingige, seridse und
kompetente Untersuchung betragen weit
weniger als ein Promille der moéglichen
Investitionskosten. Jeder, der eine neu-
trale Antwort erwartet, sollte daher zwei
Mal iiberlegen, wen er beauftragt und in
welcher wirtschaftlichen Abhéngigkeit
sich der Auftragnehmer befindet. Ebenso
kritisch sollte man verfahren, wenn man
selbst eine Studie zu Gesicht bekommt.
Der Leser eines jeden Gutachtens sollte
sich immer auch die Frage stellen, die
schon Cicero stellte: Cui bono? Wem
nitzt es? < |
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Im Kommen: Themenfonds

SFIX Quartely Indikator zu Spezialfonds. Mit der vierteljahrlichen
Veroffentlichung sorgt die Investment Property Databank (IPD) fiir mehr
Transparenz auf dem Markt institutioneller Immobilienfondsinvestments.

Dr. Daniel Piazolo MRICS, Dr. Sebastian Glasner, IPD, Frankfurt/Main

Die Ergebnisse zum Ende des zweiten
Quartals 2012 sind eingeflossen. IPD
veroffentlicht jeweils sechs Wochen
nach Quartalsende den SFIX Quarter-
ly Indikator (siehe Kasten Seite 87). Er
umfasst die Gruppe der nach deutschem
Investmentgesetz regulierten Immo-
bilien-Spezialfonds und die Immobili-
en-Publikumsfonds fiir institutionelle
Investoren. Der so definierte Markt ins-
titutioneller Immobilienfonds beinhaltet
226 Fonds mit 45 Milliarden Euro Net-
tofondsvolumen. Der SFIX Quarterly
deckt 57 Prozent des Gesamtmarkts ab:
Es flielen die Renditeinformationen von
103 Fonds von 19 Kapitalanlagegesell-
schaften mit zusammen 24,9 Milliarden
Euro Fondsvolumen ein.

Vertrauliche Informationen

Die in den SFIX Quarterly Indikator
einfliefenden Informationen zu Spezi-
alfonds werden der IPD vertraulich zur
Verfiigung gestellt. Es werden keinerlei
Informationen zu Einzelfondsergebnis-
sen oder Ergebnissen auf KAG-Ebene
an Dritte weitergegeben. Von den zehn
grofiten  Spezialfondsanbietern (nach
Fondsvolumen) nehmen sieben an dem
SFIX Indikator teil.

Neben den Spezialfonds flieflen die
Renditeinformationen der institutio-
nellen Immobilien-Publikumsfonds in
den SFIX Indikator ein. Wenn diese In-
formationen offentlich verfiigbar sind,
werden sie auch ohne eine aktive Daten-
bereitstellung seitens der KAG beriick-
sichtigt. Eine aktuelle Liste der in den
Indikator eingehenden Fonds ist online
unter www.ipd.com/germany verfiigbar.
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Die Immobilienspezialfonds verzeich-
nen seit mehr als zehn Jahren ein kon-
stant starkes Wachstum (siehe Grafik
Seite 87). Im Mai 2012 vereinten 196
Fonds 34,1 Milliarden Euro Nettofonds-
volumen. Die ebenfalls institutionelle
Anleger adressierenden institutionellen
Publikumsfonds verzeichneten bis 2009
ein starkes Wachstum und liegen seit-
dem bei etwa elf Milliarden Euro Fonds-
volumen.

Die Publikumsfonds fiir private
Anleger verzeichneten zu Beginn der
2000er-Jahre ein sehr starkes Wachstum
bis auf tiber 80 Milliarden Euro. In den
Jahren 2004 bis 2006 allerdings sank das
Volumen auf 70 Milliarden Euro, und
seit 2007 liegt das Volumen der heute
22 Fonds bei etwa 75 Milliarden Euro.
Dabei fallt auf, dass der starke Volu-

Auf einen Blick

» | Immobilien-Spezialfonds und Offene Pu-
blikumsfonds institutioneller Investoren
machen mit 44,1 Milliarden Euro Fonds-
volumen 37 Prozent des Gesamtmarkts
der Offenen Immobilienfonds aus.

» | Der regionale Investmentschwerpunkt ist
nach wie vor Deutschland, jedoch liegen
mittlerweile mehr als 60 Prozent der Im-
mobilien im Ausland.

» | Regional ist der BUrosektor stark Uber-
gewichtet, jedoch investieren vermehrt
Themenfonds in spezielle Nutzungsarten.

» | Die Renditen im Jahr 2012 sind bei den
Themenfonds durchweg hoher als bei der
Gruppe der klassischen Burofonds.

menriickgang der in Liquidation be-
findlichen Fonds fast vollstindig durch
starke Zufliisse der weiterhin aktiven
Fonds ausgeglichen wird.

Schwerpunkt in Deutschland

Der Anteil der institutionellen Fonds am
Gesamtmarkt der Offenen Immobilien-
fonds hat sich von knapp 16 Prozent im
Jahr 2000 auf {iber 37 Prozent mehr als
verdoppelt.

Die analysierten Fonds haben ihren
Investmentschwerpunkt in Deutsch-
land, 37,9 Prozent der Verkehrswerte der
Fondsimmobilien liegen hier. Die Top-
10 der weiteren Standorte werden von
Frankreich mit 11,8 Prozent, dem UK
mit 8,7 Prozent und den Niederlanden
mit 7,5 Prozent angefiihrt. Insgesamt flie-
Ben 30,0 Milliarden Euro Verkehrswerte
in die Auswertung zur Asset-Allokation
ein. Die regionale Asset-Allokation der
Spezialfonds und der institutionellen
Publikumsfonds ist sehr &hnlich. Die
ersten drei Plitze sind in beiden Grup-
pen mit Deutschland, Frankreich und
dem UK identisch besetzt, und erst auf
dem vierten Rang verdridngen die USA
die Niederlande bei den Investitionen
der Spezialfonds.

In Bezug auf die sektorale Asset-
Allokation sind die beiden Gruppen
Spezialfonds und institutionelle Publi-
kumsfonds insofern vergleichbar, als
dass beide den Sektor Biiro stark iiberge-
wichten, gefolgt vom Handelssektor. Bei
genauerer Betrachtung fillt jedoch auf,
dass die Spezialfonds als Gruppe um gut
zehn Prozentpunkte weniger stark im
Biirobereich engagiert sind, aber dafiir



Entwicklung der Fondsvolumina Offener Immobilienfonds IPD SFIX Quarterly Indikator

Die Immobilien-Spezialfonds verzeichnen seit mehr als zehn Jahren ein konstant starkes
Wachstum - anders als die Publikumsfonds fir private und konstitutionelle Anleger.
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deutlich stirker bei Gesundheitsimmo-
bilien (5,0 Prozent) und Logistikobjekten
(6,7 Prozent). Der Wohnbereich ist bei
beiden Gruppen deutlich unterrepra-
sentiert und rangiert mit Werten von
2,8 Prozent und 1,8 Prozent unterhalb
der Investitionen in Hotelimmobilien, in
die Spezialfonds mit 2,6 Prozent der Ver-
kehrswerte investiert sind, und institutio-
nelle Publikumsfonds mit 2,8 Prozent.

Keine langfristige Analyse

Der SFIX Quarterly Indikator ist erstma-
lig fiir das erste Quartal 2012 veréffent-
licht worden. Eine Aktualisierung er-
folgte im August fiir das zweite Quartal
2012. Da noch nicht von simtlichen
Fonds die historischen Renditeinformati-

onen vorliegen, kann zum gegenwirtigen
Zeitpunkt keine langfristige Renditeana-
lyse erfolgen.

Betrachtet man die beiden bisher
verfligbaren Quartale des Jahres 2012
und annualisiert die beiden Quartalsren-
diten zu einer Jahresrendite, so erreich-
ten die SFIX-Fonds bisher im aktuellen
Jahr ein Renditeniveau von 2,0 Prozent.
Dabei schnitten die Fonds mit Deutsch-
landfokus mit einer Rendite auf Jahres-
sicht von 3,6 Prozent deutlich besser ab
als die europaweit investierten Fonds
mit 1,2 Prozent. Fonds mit dem Investi-
tionsschwerpunkt
performten mit 3,0 Prozent ebenfalls
deutlich besser als Burofonds, die auf
1,4 Prozent kamen. Die Themenfonds
Gesundheit, Logistik und Wohnen iiber-

Handelsimmobilien

Veranstaltung zum Thema auf der Expo Real

Borsenorientiert oder nicht, ziemlich trans-
parent oder nur halb oder gar nicht? Was
kommt bei welchen institutionellen Inves-

Termin ort

toren und Endanlegern an? Haben beide
Varianten Zukunft? Und wenn ja, fir wen?
Darum geht es bei dieser Veranstaltung.

Veranstaltung

Mittwoch
10.10.2012/
11:00-11:50 Uhr

Expo Real Forum
Halle A2, Stand 540

Kennzeichen I(nvestment)
Public or private? Wie sieht die Zukunft
der Investmentvehikel aus?

Die SFIX-Indikatoren werden vierteljshr-
lich von IPD Investment Property Data-
bank GmbH veréffentlicht.

Sie bilden die aktuellen Entwicklungen der
oOffenen Immobilien-Spezialfonds und der
oOffenen  Immobilien-Publikumsfonds  far
institutionelle Anleger ab. Tiefer gehende
Analysen bietet die jahrlich publizierte Per-
formance-Studie Immobilien-Spezialfonds.

trafen in den beiden ersten Quartalen
2012 den Gesamtindikator SFIX jeweils
deutlich. Dabei ist zu beachten, dass der
Gesamtindikator von der schwachen
Performance der Biirofonds belastet
wird, die als grofite Gruppe den starksten
Einfluss auf den kapitalgewichteten SFIX
haben. Mit einer annualisierten Rendite
von 6,6 Prozent schneiden die Gesund-
heitsfonds mit Abstand am besten ab, ge-
folgt von Logistik- und Wohnfonds mit
jeweils 4,1 Prozent.

Allerdings ist bei den drei Gruppen
zu beachten, dass jeweils nur drei bis
fiinf Fonds mit jeweils gut einer halben
Milliarde Euro aggregiertem Fondsvolu-
men in die Auswertungen eingeflossen
sind. Zudem sind die Fonds mit Gesund-
heits- und Logistikfokus iiberwiegend
erst in jiingerer Vergangenheit aufgelegt
worden, und es bleibt abzuwarten, ob
ihre Outperformance auch in Zukunft
Bestand hat. Dariiber hinaus ldsst eine
Betrachtung der Renditen der ersten bei-
den Quartale 2012 nur Aussagen zum
aktuellen Zeitpunkt zu. Auch wenn im
Moment die grofite Gruppe der institu-
tionellen Fonds, die klassischen Biiro-
fonds, die schwichsten Renditen erzie-
len, so kann insbesondere in Bezug auf
die neuen Themenfonds erst die Zukunft
zeigen, ob die Outperformance nachhal-
tiger Natur ist.

Weitere detailliertere Informationen
zu der Performance der indirekten Im-
mobilienanlagen institutioneller Inve-
storen sind tiber die IPD-Performance-
Studie Immobilien-Spezialfonds 2012
beziehen. Sie wird auf der Expo Real in
Miinchen vorgestellt. < |
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Auslaufmodell Sparbuch

Kautionskonten. Statt Mietkautionen umstandlich auf separaten Konten
anzulegen, gibt es Software-Losungen, die auf virtuellen Sammelkonten
die Gelder der Mieter verwalten.

Nicolas Schulmann, Vorstand FIO Systems AG

Immobilienverwalter und Wohnungsun-
ternehmen kennen aus ihrem Geschift-
salltag Vorfille, die immer gleich und
stindig wiederkehrend sind. Um diese
zu vereinfachen, bieten sie ihren Mietern
die Moglichkeit, etwa die Mietkaution
auf ein Sammelkonto zu iiberweisen.
Das erspart dem Mieter den Weg in die
nichste Bank, um ein Kautionssparbuch
anzulegen oder eine Biirgschaft erstel-
len zu lassen. Der Immobilienverwalter
schont ebenfalls wertvolle Ressourcen,
da er Sparbiicher oder Biirgschaften
nicht mehr manuell verwalten muss.
Rechtssicher wird die Mietkautions-
verwaltung auf einem Sammelkonto,
etwa mit der Sparkassenlosung S-Ac-
count, welche die Kautionen mittels vir-

Veranstaltung auf der Expo Real

Nach der Finanz- und Wirtschaftskrise hat
sich die Bankenwelt verdndert. Zwei Trends
sind bei der Immobilienfinanzierung zu be-

obachten: Institutionelle Investoren bringen
sogenannte Kreditfonds voran, auferdem
gibt es private Kredite von Versicherungen.

Termin ort Veranstaltung

Dienstag Expo Real Forum Kennzeichen F(inanzierung)
09.10.2012/ Halle A2, Stand 540 ,Not macht erfinderisch”: Neue Wege
11:00-11:50 Uhr in der Immobilienfinanzierung

tueller Konten treuhénderisch verwaltet.
Jeder Zahlungseingang erfolgt physisch
auf dem Sammelkonto des Immobilien-
verwalters. Die exakte Zuordnung zum
Mieterkonto iibernimmt die Software.
Nach der Anlage des virtuellen Kontos

Schema eines Sammelkontos

Mietkautionen. Die einzelnen Zahlungen laufen auf einem Sammelkonto ein und
mussen dadurch nicht einzeln verwaltet werden. Das spart Zeit und Geld.
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mit den Mieterdaten erfolgen alle Pro-
zesse von der Zahlungsaufforderung,
den jahrlichen Steuerbescheinigungen
bis hin zur Abrechnung nach Mietende
automatisiert.

Die Umstellung auf diese Form der
Mietkautionsverwaltung ist einfach,
denn die Losung ist web-basiert. Das
heift, der Immobilienverwalter braucht
lediglich ein Konto bei der Sparkasse, die
diese Losung im Einsatz hat.

Keine Installation erforderlich

Der kundenseitige Zugriff auf die Soft-
ware erfolgt per Internet-Browser. Es
ist keine Installation im Unternehmen
notwendig. Hochste Banken-Sicher-
heitsstandards werden erfiillt. Andreas
Arnhold, Sachgebietsleiter Finanzma-
nagement der Gewofag Holding GmbH
in Minchen, sagt: ,Die wesentlichen
Entscheidungsgriinde fiir die Software
waren die Rechtssicherheit und die Tat-
sache, eine Technik auf dem Stand der
Zeit nutzen zu konnen.“ Derzeit nut-
zen etwa 1.000 Wohnungsunternehmen
und Hausverwaltungen die Software zur
Mietkautionsverwaltung. < |
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Deutsche Immobilienmarkte —
Ein Zuviel an Sicherheit?

Beyerles Blick. Wo ist der ansteckende Optimismus der Jahre 2005-2007
geblieben - Sommermadrchen inklusive? Er ist weg! Ein trotzdem positiver
Ausblick auf Deutschlands Investmentuniversum 2012, inklusive Infografik.

Dr. Thomas Beyerle, Managing Director, IVG AG

Mal ehrlich: Wer gibt schon freiwillig zu,
dass es einem wirklich gut geht? Wer
sagt lauthals, dass die Mirkte in den
letzten funf Jahren wirklich gut gelau-
fen sind? Wer jubelt vernehmlich, dass
es eine wahre Freude war nach der Leh-
man-Pleite und den schockgefrosteten
Aktivititen bei Mieten, Investitionen
und Finanzierungen? Und wo ist eigent-
lich dieser ansteckende Optimismus der
Jahre 2005-2007 geblieben - Sommer-
marchen inklusive?

Nun, Stimmungen sind fliichtig.
Meinungen kann man beeinflussen,
vielleicht sogar machen. Doch die un-
terschwellige Grundprogrammierung ist
aus einer Wirtschaftsgilde nur schwer-
lich herauszubekommen. Vielleicht liegt
es auch einfach daran, dass Optimismus
in gewissen Kreisen als Vorstufe eines
Krankheitsbildes betrachtet wird.

Der europdische Nach-Lehman-
Vergleich: Krise, wo bist du?

Klar erntet man auch bei einem Satz wie
folgendem ,Wo soll denn hier eine Krise
sein? ein unverstdndiges Kopfschiitteln.
Dabei war doch nur der Vergleich mit
Spanien, Grofibritannien oder den Nie-
derlanden gemeint. Man kann in diese
Lander jeweils reisen, schauen und dann
nochmals nachdenken. Im Auge des
Orkans ist es allerdings bekannterma-
flen immer am ruhigsten. Nein, geben
wir es zu: Die gewerblichen deutschen
Immobilienmiérkte liefen fantastisch -

Ein Orden fiir die gewerblichen
deutschen Immobilienmarkte?
Denn sie liefen ja fantastisch.

immer gemessen an einem europdisch
vergleichenden Weltbild nach Lehman.
Was dabei selbstverstandlich angefiihrt
auch werden muss: Der Margendruck
nimmt weiter zu. Um die Zahl der finan-
zierenden Geldinstitute abzuzihlen, be-
no6tigt man heute schon nicht mehr bei-
de Hinde. Auch das schon mantraartig
vorgetragene Beklagen des Fehlens von
Investitionsobjekten gehort dazu.
Gemeint sind damit Immobilien an
Core-Standorten mit Core-Mietern mit
langfristigen Mietvertrigen. Was des-
halb als sogenannte Sentimenteinschit-

*
e

zung zundchst vermeintlich positiv da-
herkommt, ist bei niichterner Analyse
gleichzeitig eine deutliche Einschrin-
kung im Investitionsspektrum nationa-
ler und vor allem internationaler Inves-
torengruppen in unser Land. Man kann
auch Luxusproblem sagen.

Ein wenig Wasser im Wein
muss leider sein

Auch wenn es am Vorabend eines wei-
teren Frithindikators, der Expo Real,
es sich eigentlich nicht an- |-
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schickt Wasser in den Wein zu gieflen —
denn die Stimmung soll ja gut sein - so
verdistert sich die gesamtokonomische
Situation in Europa und damit auch in
Deutschland in den kommenden Mo-
naten. Entscheidend wird gleichwohl je-
doch die jeweilige Fallh6he sein. Fallen
werden wir — aber nicht sehr tief. Klar ist,
dass wir fast das Niveau von 2007 - also
vor Lehman - erreicht haben. Doch die-
se zyklische Euphorie sollte den Blick auf
die Gemengelage an den Markten nicht

vernebeln. Denn: Die auflergewdhn-
lichen Einschldge in unsere tradierten
Modelle, Verhaltens- und Sichtweisen
auf die Miarkte kommen niher. So richtig
passt es irgendwie nicht mehr. Unsicher-
heit macht sich latent breit.

Ist die Finanzkrise denn
jetzt vorbei?

Die beliebte Frage zum Jahresbeginn
2011 stellt im Herbst 2012 keiner mehr:

Anlagestrategien. Sieben Einschitzungen auf Objektebene

Was tun? Die zyklische Euphorie sollte den
Blick auf die Gemengelage an den Markten
nicht vernebeln. Die auBergewdhnlichen

Vermietete Core-Objekte

in den sieben Topmarkten:

Renditen erscheinen wegen hoher Differenz
zu Bundesanleihenzinsen attraktiv. Chancen
durch mogliches Mietwachstum ab 2013,
doch Risiko durch Gbertrieben niedriges Zins-
niveau und moglichen Konjunktureinbruch.
Spekulation auf baldigen Exit oder auf langfris-
tiges Halten der Objekte.

Vermietete moderne Objekte

in attraktiven Nebenlagen der

groen Markte:

Einstiegsrenditen weiterhin relativ gnstig, zu-
dem mittelfristig Mietwachstum denkbar auf-
grund der Verknappung moderner Flachen. Bei
guten Mikrostandorten ist das Abwartspoten-
zial begrenzt. Daher halten oder investieren!

Vermietete Core-Objekte in den
Regionalzentren eignen sich fiir
Buy-and-Hold-Strategie:

Maige Renditekompression seit Ende 2009,
zudem relativ stabile Mietmarkte, doch Invest-
mentmarkte maRig liquide.

Spekulative Neubauentwicklung

in den Topstandorten:

Attraktive Option, da sich moderne Flachen
weiter verknappen. Sie basiert jedoch auf
der Wette, dass die sensible Konjunktur in
den ndchsten beiden Jahren nicht einbricht.
Fremdfinanzierung schwierig.

Einschldge in unsere tradierten Modelle und
Sichtweisen auf die Markte kommen naher.
So richtig passt es nicht mehr.

Spekulativer Neubau beziehungs-
weise Sanierung in Regionalzentren:
Attraktive Option, aber angesichts wackeliger
Konjunktur und geringem Flachenumschlag
pro Jahr mit deutlichen Risiken behaftet. Vor-
vermietung sinnvoll!

Altere beziehungsweise leer stehen-
de Objekte in attraktiven Lagen:
Chancen durch ginstige Einstiegspreise und
durch Sanierung beziehungsweise Vermietung
aufgrund der Verknappung moderner Biro-
flachen, jedoch Risiken durch die unsichere
gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Europa
sowie durch den potenziellen Finanzierungs-
engpass.

Durchschnittliche Objekte mit Leer-
stand an schlechten Standorten:
Attraktive Einstiegspreise mangels Nachfrage
potenzieller Kaufinteressenten, aber dauerhaft
hohes Verlustrisiko, da der Aufschwung am
Mietmarkt solche Immobilien als letzte er-
reicht. Akute Gefahr des dauerhaften struktu-
rellen Leerstands und einer Notverkaufswelle
wegen aktueller Refinanzierungsprobleme in
diesem Segment!

Immobilien mit Overrent-Situation:
Einstieg ist von den Renditen her attraktiv,
doch es handelt sich um ein Spiel mit dem
Feuer angesichts der unsicheren Konjunktur-
aussichten in den nachsten Jahren.

10| 2012 www.immobilienwirtschaft.de

»Ist die Finanzkrise jetzt vorbei?“ Das
Ergebnis liegt mittlerweile klar auf der
Hand. In den kommenden Wochen er-
warten viele — martialisch ausgedriickt —
die nichsten ,Einschlage Man will das
»Pulver trocken halten” und Investitio-
nen ,eher strecken‘. Marketingbudgets
sollen gekiirzt werden. Man kennt all
diese Mafinahmen. Doch schaftt eine
solche Defensivstrategie, ,,auf die sichere
Seite zu wechseln, letztlich echte Werte?

Noch nie waren die gut gemeinten
Ratschldge und Meinungen in so kurzen
Zeitrdumen so oft zu finden. Doch all
dieses Mehrwissen ist indes wertlos,
wenn wir nicht die Kausalitit dazwi-
schen erkennen und zu bewerten verste-
hen. Aktuell fragmentieren wir die Pro-
blemstellung Eurokrise und Immobilien
in unzéhlige Bestandteile und behandeln
sie getrennt voneinander, so, als hitten
sie nichts miteinander zu tun, denn wir
sind ja ,auf der Gewinnerseite — die Welt
schreit nach Sicherheit mit Immobilien®

Den Zyklus reiten
oder ihn aussitzen?

Doch zu viel Sicherheit kann auch ein
Problem darstellen. Denn die Berechen-
barkeit einer Ausfallwahrscheinlichkeit
- 50 heifst es zumindest im Kapital-
marktapproach der letzten Jahre - heifst
fir die Mehrheit nichts anderes als
Risikoeinschitzung. Und diese scheint
uns abhanden gekommen zu sein.

Wo sind heute eigentlich die Spe-
kulanten? Und wo die Investoren? Wo
sind die Mutigen, denen die Welt ge-
hort in diesen Zeiten? Mutig heiflt da-
bei nicht, einen Haufen Equity ins Spiel
zu bringen. Das wire viel zu einfach.
Eine urimmobilienwirtschaftliche Fra-
gestellung vom Typus: Markteinscht-
zung und antizyklische Investition.
Das ,Reiten des Zyklus haben wir erst
in der letzten Dekade gelernt und er-
fahren - das Aussitzen entspringt eher
der Langfristsichtweise der Immobilie.
Wihrend dem Reiten beziehungswei-
se Traden eine sportlich dynamische
und professionell aktive Grundtendenz
zugesprochen wird, schwingt im Begriff
»Aussitzen“ genau das Gegenteil mit.



Beim Blick auf das sogenannte Ma-
kroumfeld hat sich der Immobilien-
markt seit dem Tiefpunkt 2009 deutlich
entspannt. Die Miet- und Investment-
nachfrage hat deutlich zugenommen.
Ferner bewegt sich die Renditedifferenz
zwischen Spitzenbiiroimmobilien und
zehnjdhrigen Bundesanleihen auf dem
hochsten Niveau seit der Wiederverei-
nigung, da die Zinsen in Deutschland
im Zuge der Staatsschuldenkrise kraftig
gefallen sind.

Interesse an deutschen
Gewerbeimmobilien bleibt hoch

Neben den klassischen Stereotypen fiir
Investitionen wie ,,stabil, ,,sicher oder
»chancenreich®, gibt es auf der messbaren
Ebene kein rationaleres Argument fiir
Investitionen in die deutschen Biiro- und

Einzelhandelsmarkte. Zwar werden die
konjunkturellen ~Rahmenbedingungen
fiir die jeweiligen Flichenmirkte in die-
sem Jahr schwieriger, an der grundsitz-
lichen Attraktivitét fiir Investoren dndert
dies zunédchst wenig. Die Polarisierung
zwischen Top- und Regionalstandorten
wird deshalb weiter zunehmen und da-
mit die Risiken-Chancen-Abwigung.

Der Blickwinkel der Investoren
und Finanzierer

Der Blickwinkel der Investoren sowie
der Finanzierer ist nach wie vor auf Core
ausgerichtet. Es kann zu einem Ange-
botsengpass an geeigneten Objekten
kommen. Daher ist nicht einmal auszu-
schlielen, dass die Anfangsrenditen fiir
Spitzenobjekte im laufenden Jahr noch-
mals ein Stiick nach unten tendieren,

wenngleich angesichts der schwicheren
Mietwachstumserwartungen eher mit
einer stabilen Renditeentwicklung im
Spitzensegment zu rechnen ist.

Anlagestrategie - die Qual
der Wahl in Deutschland

Kurzum: Die Perspektiven auf Deutsch-
lands bedeutendsten Biiromarkten sind
nicht mehr ganz so rosig wie vor einem
Jahr. Doch jiingste Konjunkturprogno-
sen lassen darauf schlieflen, dass sich die
Lage im Segment hochwertiger Biirofla-
chen auch in den kommenden Monaten
erfreulich gestaltet. Das Mietwachstum
konnte sich im nachsten Jahr wieder et-
was beschleunigen — natiirlich unter der
Voraussetzung, dass sich die Staatsschul-
denkrise im Euroraum nicht doch noch
dramatisch zuspitzt. < |
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Mehr Wert

PUBLIC SECTOR FINANCE
REAL ESTATE FINANCE

pbb

DEUTSCHE
PFANDBRIEFBANK

Die pbb Deutsche Pfandbriefbank ist ein fihrender Anbieter fir die Finanzierung des 6ffentlichen Sektors und die
Immobilienfinanzierung in Deutschland und Europa. Als spezialisierte Bank verfligen wir (iber umfangreiche Expertise
und Fahigkeiten, um Ihre Projekte erfolgbringend zu unterstitzen. Unsere effizienten Strukturen und Prozesse stellen

den Kunden in den Mittelpunkt.

www.pfandbriefbank.com

Tristan Capital
Partners
Logistikportfolio

Investitionsfinanzierung
Club Deal

Deutschland

Juni 2012

ECE City Center
Chorweiler, Koln

Strukturierte Akquisitions &
Development Finanzierung
Deutschland
Januar 2012

Deutschland
August 2012

Investitionsfinanzierung

Deutsche Wohnen AG | e-shelter
8.500 Wohneinheiten | Datacenter
Risselsheim

e-shelter

pbb als Arranger
Deutschland
August 2012
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Deutschlands Investmentuniversum 2012

Gewerbeimmobilienmarkt. Zwar werden Jahr schwieriger, an der grundsétzlichen Top- und Regionalstandorten wird deshalb
die konjunkturellen Rahmenbedingungen  Attraktivitat fUr Investoren &ndert dies zu-  weiter zunehmen und damit die Risiken-
fur die jeweiligen Flachenmarkte in diesem  ndchst wenig. Die Polarisierung zwischen  Chancen-Abwagung.
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Messerundgang Immobilien-1T

Real-Estate-Software. Die Expo Real hat sich zum groBten Treffpunkt auch in diesem
Bereich gemausert. Das Ausstellerverzeichnis erleichtert den Besuch bei den Anbietern
immobilienwirtschaftlicher Systeme. Kontaktieren Sie Hersteller Ihres Interesses direkt.

Ausstellerverzeichnis

Halle/ (ca) (1)
Firma Stand  Aussteller bei IS FM DL BI WS MS PMS IP Kontakt
1000hands AG (1.522 X X | René Krahmann,
Tel. +49 (0)30 88915300
Aareal Bank AG B2.230 X Dr. Wolf Schumacher,
Tel. +49 (0)611 3480
Aareon AG B2.230 | Aareal Bank AG X Stephan Rohloff,
Tel. +49 (0)6131 3010
Argus Software (UK) Ltd. | A1.521 | Real Capital Analytics X X X Viviane Morris,
Tel. +44 (0)20 3589 3306
Asset Profiler GmbH B2.430 X | Tel. +49 (0)40 (0)22695000
Auction.com A1.435 X | Ken Kivkin,
Tel. +1 (0)212 8139010
BIB GmbH Beratung, B1.030 | Wirtschaftsregion Offenburg/Ortenau X X | Joachim Waorter,
Integration, Tel. +49 (0)781 96680
Bausoftware
Boreales GmbH B2.430 | Freie und Hansestadt X X Christian Heise,
Hamburg, HWF Hamburgische Gesell- Tel. +49 (0)160 3671390
schaft fur Wirtschaftsforderung mbH
conject Holding GmbH B1.330 | Wirtschaftsforderung X Annegret Cox,
metropoleruhr GmbH Tel. +49 (0)89 95414265
control.IT Unternehmens- | B2.240 | WFB Wirtschaftsforderung Bremen X X Klaus Weinert,
beratung GmbH GmbH Tel. +49 (0) 172 3911786
FlowFact AG A1.414 | Dr. Libke GmbH X X Holger Linde,
Tel. +49 (0) 2236 880172
GeoData+ GmbH B1.330 | Wirtschaftsforderung metropoleruhr x | Tel. +49 (0)231 55705128
GmbH
gibGREINER GmbH B1.342 | DVP Deutscher Verband der Projekt- X Tel. +49 (0)89 5003800
manager in der Bau- und Immobilien-
wirtschaft e. V.
GIT - Gesellschaft fiir B1.330 | Wirtschaftsférderung metropoleruhr X | x X Thomas Remmert,
innovative DV-Technik GmbH Tel. +49 (0)209 7090233
GmbH
gmc2 gerhards multhaupt | B2.444 | Region Bonn c/o Wirtschaftsforde- X Holger Gerhards,
consulting GmbH rung Stadt Bonn Tel. +49 (0)172 8742837
Haufe-Lexware GmbH & B2.220 | BFW Bundesverband Freier Immobili- X X Michael Henkel,
Co. KG en- u. Wohnungsunternehmen e.V. Tel. +49 (0)761 8980
HOCHTIEF ViCon GmbH B1.134 | HOCHTIEF Solutions AG X Kai Brandt,
Tel. + 49 (0)201 8243060

Legende: IS = Immobilienwirtschaftliche Software; CAFM = (Computer Aided) Facility-Management;

DL = (IT)-Dienstleister; Bl = Beratungsunternehmen Immobilien-Software; WS = Wertermittlung;

MS = Makler-Software; PMS = Portfoliomanagementsysteme; IP = Internet-Portale fiir Immobilien

Die Tabelle ist eine Auswahl der Redaktion. Konzeption: Jorg Seifert, Dokumentation: Franziska Bittel (Quelle: www.exporeal.net, Stand: 29.08.2012)
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sstellerverzeichnis

Halle/ (ca) (1)
Firma Stand  Aussteller bei IS FM DL BI WS MS PMS IP Kontakt
Immobilien Scout 24 B2.220 | BFW Bundesverband Freier Immobili- X X | John Greger,
Immobilien Scout GmbH en- u. Wohnungsunternehmen e.V. john.greger@immobilienscout24.de
Immonet GmbH A1.130 | IVD Service GmbH X | Tel. +49 (0)40 34728900,
veranstaltungen@immonet.de
immopac ag €2.320 | Swiss Circle Events AG X X | Thomas Hohener,
Tel. +41 (0)43 5013100
Immowelt AG c1.211 X X X | Carsten Schlabritz,
Tel. +49 (0)911 52025222
IMS Immobilien-Manage- | C1.240 | MAG Mainzer Aufbaugesellschaft X X Dr. Klaus Grining,
ment-Systeme GmbH mbH Tel. +49 (0)178 4492386
Ing. Gunter Griner GmbH | C1.523 | pit-cup GmbH X A. Weber,
Kompetenz in Soft- Tel. +49 (0)89 54757580
warelésungen
International Sustainabi- | A2.511 X Philip Buttery,
lity Alliance (ISA) Tel. +44 7528 976285
IRM Management Net- A2.513 X Thomas Krings,
work GmbH Tel. +49 (0)179 7739090
Kreis Recklinghausen B1.330 | Wirtschaftsforderung X | Peter Haumann,
Kreisentwicklung/Wirt- metropoleruhr GmbH Tel. +49 (0)151 18854247
schaft
LAGER[flaeche] (2.230 | FOKUS Kommunikation GmbH x | Philipp Junikiewicz,
¢/o0 Logvocatus GmbH Tel. +49 (0)211 41669668
Manhattan A1.021 X | x Daniel Smith,
Software Group Tel. +44 782 7717474
MRI Software A1.531 X Chris Low,
Tel. +44 1732 424400
mse Augsburg GmbH A1.412 | A3 Wirtschaftsraum Augsburg Regio X Ralf Herbergs,

Augsburg Wirtschaft GmbH Tel. +49 (0)172 3771852
Panolife GmbH B2.240 | WFB Wirtschaftsforderung Bremen X x | Tel. +49 (0)421 6966710

GmbH
pit-cup GmbH (1.523 X Klaus Emrich,

Tel. +49 (0)6221 539355
PROMOS consult B1.011 X X X X X | Jens Kramer,
Projektmanagement, Tel. +49 (0)30 2431170
Organisation und Service
GmbH
PROMOS.REC Real Estate B1.011 | PROMOS consult Projektmanagement Jens Kramer,
Controlling GmbH Organisation und Service GmbH Tel. +49 (0)30 2431170
SAP (1.130 | Metropolregion Rhein-Neckar GmbH X X | x Axel Sperling,
Deutschland Tel. +49 (0)160 90108629
AG & Co. KG
SemTrac Consulting (1.032 X Dirk J. Breitinger,
GmbH Tel. +49 (0)8031 408990
Terramag GmbH (1.332 | Wirtschaftsforderung Region Frankfurt X | W. Schneider,

Rhein-Main e.V. Tel. +49 (0)6181 42899964
wiko €2.020 X Joachim Goertz,
Bausoftware GmbH Tel. +49 (0)761 137880
wuttke geogroup A2.331 | Sachsisches Staatsministerium der X Tel. +49 (0)371 40079600

Finanzen, Freistaat Sachsen
Yardi Systems GmbH B1.012 X X X Dominik Brunner,

Tel. +49 (0)172 7232924

Legende: IS = Immobilienwirtschaftliche Software; CAFM = (Computer Aided) Facility-Management;

DL = (IT)-Dienstleister; Bl = Beratungsunternehmen Immobilien-Software; WS = Wertermittlung;

MS = Makler-Software; PMS = Portfoliomanagementsysteme; IP = Internet-Portale fiir Immobilien

Die Tabelle ist eine Auswahl der Redaktion. Konzeption: Jorg Seifert, Dokumentation: Franziska Bittel (Quelle: www.exporeal.net, Stand: 29.08.2012)

102012

www.immobilienwirtschaft.de

&«



95

Aktuelles Recht

Inhalt

Wohnungseigentumsrecht

Maklerrecht

DY EER V] DR, [ SR TIE
T . ..
96.1 Auch GmbH kann zum Verwalter bestellt werden

Die Rechtsform des Verwalters ist nicht entscheidend.

971

97.2

97.3

98.1

98.2

98.3

Hausgeldsriickstand
Kein Neubeginn der Verjahrung durch Beschluss iiber
Jahresabrechnung

Sondereigentumsnutzung
Keine Kita in der Eigentumswohnung

Trittschall
GroRe Bedeutung der DIN 4109

Jahresabrechnung/Wirtschaftsplan
Bei abgrenzbaren Fehlern nur Teilanfechtung
der Genehmigungsbeschlisse

Verjahrung
Anspruch auf ordnungsmaRige Verwaltung
verjahrt nicht

Sanierungs-Finanzierung
Kreditaufnahme widerspricht ordnungsmaRiger
Verwaltung

99.1 Provisionsverwirkung
Nur bei schwerwiegender Treuepflichtverletzung

Mietrecht

ALMLUT KON

| [38 [TEN N T R

99.2 Rauchverbot
Anspruch des Vermieters auf Einhaltung des
gesetzlichen Rauchverbots?

100.1 Pkw-Stellplatzmiete
Schutzgitter fir Dachlawinen nur bei Bauvorschrift oder
Ortstblichkeit

100.2 Modernisierung
Anrechnungszeitraum fur Férdermittel auf
zwolf Jahre begrenzt

101.1 Unzuldssige Schonheitsreparaturklausel
Zu Unrecht bezahlter Abgeltungsbetrag unterliegt
kurzer Verjahrung

101.2 Abweichung Gewerbemietflache

Zu den Folgen der Mietflachenabweichung im Gewerbe-
mietverhaltnis

www.immobilienwirtschaft.de 10| 2012



96 Aktuelles Recht

Entscheidung des Monats
Auch GmbH kann zum

Verwalter bestellt werden

L

Die Rechtsform des Verwalters ist nicht
entscheidend. Die Bonitat schon. Diese
kann bei einem Einzelkaufmann ebenso

fehlen wie bei einer GmbH.

Bei der Bestellung des Verwalters haben
die Wohnungseigentiimer wie bei der Ab-
berufung einen Beurteilungsspielraum.
Zum Verwalter einer WEG darf unabhén-
gig von der Rechtsform nur bestellt wer-
den, wer uber ausreichende finanzielle
Mittel verfiigt und ausreichende Sicher-
heit im Haftungsfall bietet. Besteht bei
objektiver Betrachtung Anlass, die Boni-
tat des kiinftigen Verwalters zu priifen,
miissen die Eigentiimer die Bestellung
zuriickstellen, bis sie Unterlagen oder
andere Erkenntnisse haben, die eine ent-
sprechende Entscheidung erlauben.

BGH, Urteil vom 22.6.2012, Az.: VIR 190/11

Fakten: Die Eigentiimer haben nicht
nur einen Anspruch darauf, dass die
Tatigkeit der Verwaltung den Grundsit-
zen ordnungsgemifler Verwaltung ent-
spricht, sondern auch darauf, dass der
Verwalter selbst diesen Anforderungen
geniigt. Die Eigentiimer haben insoweit
einen entsprechenden Beurteilungsspiel-
raum. Die Bestellung des Verwalters
widerspricht diesen Grundsitzen erst,
wenn die Eigentiimer ihren Beurteilungs-
spielraum tiberschreiten, es also objektiv

10 | 2012 www.immobilienwirtschaft.de

nicht mehr vertretbar erscheint, dass sie
den Verwalter ungeachtet der gegen ihn
sprechenden Umsténde bestellen.
Vorliegend hatten die Eigentiimer ihren
Beurteilungsspielraum  tiberschritten.
Das jedoch lag noch nicht daran, dass
die bestellte Verwalterin eine haftungs-
beschrankte Unternehmergesellschaft ist.
Ob der vorgesehene Verwalter seine Auf-
gaben ordnungsgemaf} erfiillt, bestimmt
sich nicht nach der Rechtsform, sondern
nach den finanziellen Mitteln, iiber die er
verfiigt. Eine haftungsbeschrankte Unter-
nehmergesellschaft kann auch bei einem
sehr niedrig angesetzten Stammkapital
eine ausreichende Bonitit haben. Diese
Bonitit kann bei einem Einzelkaufmann,
der nicht iiber ausreichendes Vermogen
oder iiber Sicherheiten verfiigt, ebenso
fehlen wie bei einer ,,normalen GmbH,
deren Bestellung als Verwalter aber nicht
schon an der Rechtsform scheitert.
Vorliegend war allerdings nicht geklart,
ob die Unternehmergesellschaft iiber
die notwendigen finanziellen Mittel ver-
fiigte. Wie sich die Eigentiimer Gewiss-
heit verschaffen, ob das als Verwalter
in Aussicht genommene Unternehmen

diesen inhaltlichen Anforderungen ge-
niigt, bestimmen sie im Rahmen ihres
Beurteilungsspielraums selbst. Sie sind
deshalb einerseits nicht gezwungen, stets
einen Bonitdtsnachweis einzuholen. Die
Eigentiimer diirfen andererseits ein Un-
ternehmen nicht aufs Geratewohl bestel-
len und sich tiber Zweifel an der Bonitét
ohne Weiteres hinwegsetzen. Besteht bei
objektiver Betrachtung begriindeter An-
lass, die Bonitit des als Verwalter vorge-
sehenen Unternehmens gleich welcher
Rechtsform zu priifen, halten sich die
Eigentiimer im Rahmen ihres Beurtei-
lungsspielraums nur, wenn sie diese Fra-
ge klaren und ihre Entscheidung tiber die
Bestellung auf einer Tatsachengrundlage
(Unterlagen, andere Erkenntnisse) tref-
fen, die eine nachhaltig ordnungsgemafle
Aufgabenerfiillung erwarten lésst.

Fazit: Die Entscheidung verdeutlicht,
dass es nicht darauf ankommt, in wel-
cher Rechtsform der Verwalter seine
Dienste anbietet und erbringt, sondern
dass er wirtschaftlich leistungsfihig ist.
Nach wie vor kann allerdings eine GbR
nicht zur Verwalterin bestellt werden.
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Wohnungseigentumsrecht

Hausgeldsriickstand [97.1]

Kein Neubeginn der Verjdhrung
durch Beschluss iiber Jahresabrechnung

Die dreijdhrige Verjahrungsfrist fir Anspriiche auf Zahlung von
Wohngeldvorschiissen beginnt mit dem Ende des Jahres, in dem
die Vorschiisse fallig sind. Der Beschluss iiber die Jahresabrech-

nung fiihrt nicht zu einem Neubeginn der Verjahrung.
BGH, Urteil vom 1.6.2012, Az.: VZR 171 /11

Fakten: Der Verwalter
machte im Jahr 2009 unter
anderem Hausgeldriickstan-
de eines Wohnungseigentii-
mers aus dem Wirtschafts-
plan der Wirtschaftsperiode
2005 geltend. Diese Riick-
stande stiitzte er auf die Jah-
resabrechnung 2006, in der
neben der Abrechnungs-
spitze auch die Riickstdnde
aus dem Wirtschaftsplan
aufgefiithrt waren. Der Woh-
nungseigentiimer erhob
daraufhin die Einrede der
Verjihrung.

Im Ergebnis waren die
Beitragsriickstinde aus
dem Wirtschaftsplan der
Wirtschaftsperiode des
Jahres 2005 tatsiachlich
verjahrt. Der Anspruch der
Wohnungseigentiimerge-
meinschaft auf die Zahlung
der in einem beschlossenen
Wirtschaftsplan ausgewie-
senen Vorschiisse entsteht
zu dem Zeitpunkt, zu dem
diese aufgrund des Abrufs
durch den Verwalter zu
leisten sind. Die dreijahrige
Verjahrungsfrist des § 195
BGB beginnt folglich am
Ende des Jahres, in dem der
jeweilige Vorschuss fillig
war.

Der Beschluss iiber die
Jahresabrechnung fiithrt
nicht zu einem Neubeginn
der Verjahrung fiir die
Vorschussanspriiche. Der

Beschluss iiber die Jahresab-
rechnung wirkt anspruchs-
begriindend nur hinsicht-
lich des auf den einzelnen
Wohnungseigentiimer ent-
fallenden Betrags, welcher
die in dem Wirtschaftsplan
fiir das abgelaufene Jahr
beschlossenen Vorschiisse
iibersteigt (sogenannte
Abrechnungsspitze).
Zahlungsverpflichtungen,
die durch frithere Beschliis-
se entstanden sind, bleiben
hierdurch unberiihrt. Dies
gilt insbesondere fiir die in
dem Wirtschaftsplan des
abzurechnenden Jahres
beschlossenen und damit
nach § 28 Abs. 2 WEG
geschuldeten Vorschiisse
und unabhiéngig davon, ob
zwischenzeitlich ein Eigen-
timerwechsel stattgefunden
hat.

Fazit: Der Beschluss iiber
die Jahresabrechnung fithrt
also nicht zu einer Verdop-
pelung des Rechtsgrunds fiir
riickstdndige Vorschiisse in
dem Sinne, dass sie sowohl
aufgrund des Beschlusses
iiber den Wirtschafts-

plan als auch aufgrund

des Beschlusses iiber die
Jahresabrechnung geschul-
det wiren. Wie § 28 Abs. 2
WEG verdeutlicht, haben
die Wohnungseigentiimer
ihren Beitrag zu den Kosten

und Lasten des gemein-
schaftlichen Eigentums in
erster Linie durch Voraus-
zahlungen zu erfiillen. Bei
diesen handelt es sich nicht
um gewohnliche Abschlags-
zahlungen, fiir die charak-
teristisch ist, dass sie von
dem Glaubiger nicht mehr
verlangt werden konnen,
sobald eine Berechnung

der eigentlichen Forderung
vorliegt. Der Vorschussan-
spruch nach § 28 Abs. 2
WEG bleibt auch nach dem
Beschluss tiber die Jahres-
abrechnung und selbst dann
unverdndert bestehen, wenn
es zu einer Abrechnung
iberhaupt nicht kommt.
Der besondere Charakter

des Vorschussanspruchs
nach § 28 Abs. 2 WEG
erklért sich daraus, dass es
sich bei den Vorschiissen um
das zentrale Finanzierungs-
instrument der Wohnungs-
eigentiimergemeinschaft
handelt. Nur die laufenden
Vorauszahlungen gewéhr-
leisten, dass die fiir die
Bewirtschaftung der Anlage
notwendigen Mittel bereit-
stehen.

Die Jahresabrechnung dient
demgegeniiber nicht der
Ermittlung des ,.eigent-
lichen® Beitragsanspruchs,
sondern nur der Anpassung
der laufend zu erbringenden
Vorschiisse an die tatsich-
lichen Kosten.

Sondereigentumsnutzung [97.2]
Keine Kita in der Eigentumswohnung

Iwar gehort zum Wohnen auch die Moglichkeit, in der Familie
neben den eigenen Kindern fremde Kinder zu betreuen, etwa
bei regelmaBigen Besuchen von Freunden der Kinder oder
im Wege der Nachbarschaftshilfe. Hiervon zu unterscheiden
ist jedoch die Nutzung der Wohnung zur (werk-)taglichen Er-
bringung von Betreuungsdienstleistungen gegeniiber Dritten
in Form einer Pflegestelle fiir bis zu finf Kleinkinder, bei der
der Erwerbscharakter im Vordergrund steht. Eine solche teilge-
werbliche Nutzung der Wohnung wird vom Wohnzweck nicht
mehr getragen.

BGH, Urteil vom 13.7.2012, Az.: V IR 204 /11

Trittschall [97.3]
Groe Bedeutung der DIN 4109

Der DIN 4109 kommt ein erhebliches Gewicht zu, soweit es um
die Bestimmung dessen geht, was die Wohnungseigentiimer
an Beeintrachtigungen durch Luft- und Trittschall zu dulden ha-
ben. Der zu gewdhrende Schallschutz richtet sich grundsatzlich
nach den im Zeitpunkt der Errichtung des Gebdudes geltenden
Schutzwerten. Der Umstand, dass ein vorhandener Bodenbe-
lag durch einen anderen ersetzt wird, rechtfertigt nicht die
Heranziehung der zur Zeit der Durchfithrung der MafRnahme
geltenden Ausgabe der DIN 4109. Es gibt keinen allgemeinen
Anspruch auf Beibehaltung eines vorhandenen, die Mindestan-
forderungen iiberschreitenden Trittschallschutzes.

BGH, Urteil vom 1.6.2012, Az.: V ZR 195/11
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Jahresabrechnung/Wirtschaftsplan [98.1]
Bei abgrenzbaren Fehlern nur Teilanfechtung
der Genehmigungsbeschliisse

Liegen keine besonderen Umstande vor, fiihrt die fehlerhafte
Verteilung einzelner Kostenpositionen in der Regel nicht dazu,
dass Einzeljahresabrechnungen oder Einzelwirtschaftsplane

insgesamt fiir ungiiltig zu erklaren sind.
BGH, Urteil vom 11.5.2012, Az.: V ZR 193 /11

Fakten: Dic Wohnungs-
eigentiimer hatten die
Jahresabrechnung und den
Wirtschaftsplan durch Mehr-
heitsbeschluss genehmigt.
Beide Beschliisse wurden
insgesamt und unbeschrankt
angefochten, obwohl jeweils
lediglich die Verwalterkosten
auf Grundlage eines falschen
Verteilungsschliissels um-
gelegt wurden. Konsequen-
terweise musste die Klage
iiberwiegend abgewiesen
werden.

Bei Wohnungseigentums-
beschliissen liegt jedenfalls
eine Unwirksamkeit bezie-
hungsweise Ungiiltigkeit des
gesamten Beschlusses nur
vor, wenn der unbeanstan-
det gebliebene Teil allein
sinnvollerweise keinen Be-
stand haben kann und nicht
anzunehmen ist, dass ihn

die Wohnungseigentiimer so
beschlossen hitten. Vor die-
sem Hintergrund kann die
Ungiiltigkeitserklarung auf
rechnerisch selbststidndige
und abgrenzbare Teile der
Jahresabrechnung beschrankt
werden. Dies gilt insbesonde-
re bei Zugrundelegung eines
fehlerhaften Verteilungs-
schliissels und soweit sich

eine unzutreffende Kosten-
verteilung in der Regel nicht
auf die Gesamtabrechnung
auswirkt, sondern nur auf
die Einzelabrechnungen und
dies wiederum auch nur in
dem Umfang der betroffenen
Positionen. Mit Blick auf die
Einzelwirtschaftsplane gilt
nichts anderes. Nicht jeder
Fehler in Wirtschaftsplanen
fihrt zur Ungiiltigkeitser-
klarung des Genehmigungs-
beschlusses insgesamt. Auch
insoweit gilt bei Zugrundele-
gung eines fehlerhaften Ver-
teilungsschliissels, dass sich
die unzutreffende Kosten-
verteilung in der Regel nur
auf die davon betroffenen
Positionen auswirkt.

Fazit: Liegen freilich Man-
gel vor, die zu einer nicht
mehr oder nur noch schwer
nachvollziehbaren Restab-
rechnung fithren, kann und
muss selbstverstandlich der
Genehmigungsbeschluss
tiber die Jahresabrechnung
vollstdndig angefochten
werden. Entsprechendes gilt
hinsichtlich des Beschlusses
tiber die Genehmigung des
Wirtschaftsplans.

Fakten: Vorliegend waren
urspriinglich zwei Dach-
geschosswohnungen zu
einer Einheit miteinander
verbunden. Im Hinblick auf
die Verauflerung der beiden
Wohnungen wurde diese
Einheit aufgehoben. Der
Erwerber der einen Dach-
geschosswohnung war bald
mit der Beanstandung des
Bauaufsichtsamts konfron-
tiert, die Wohnung verfiige
nicht tiber einen zweiten
Rettungsweg. Er beauftragte
sodann einen Architekten,
der die Errichtung einer
Auflenspindeltreppe plante.
In der Eigentiimerversamm-
lung lehnte die Eigentiimer-
gemeinschaft den Antrag des
Erwerbers ab, die von dem
Architekten geplante Feuer-
treppe zu errichten. Diesen
Beschluss hatte der Erwerber
angefochten und beantragt,
die iibrigen Eigentiimer zur
Zustimmung zu verurtei-
len. Zwischen Erwerb der
Dachgeschosswohnung und
Beschlussfassung lagen vier
Jahre. Die beklagten Eigen-
tiimer argumentierten, der
Anspruch sei mittlerweile
verjahrt.

Dem konnte sich der BGH
nicht anschlieflen. Die
Einhaltung der Brandschutz-
vorschriften entspricht stets
ordnungsmafliger Verwal-
tung. Der Anspruch des
Eigentiimers auf ordnungs-

maflige Verwaltung ist
grundsitzlich unverjdhrbar.
Ist eine Mafinahme im Inte-
resse einer ordnungsmafligen
Verwaltung notwendig,
erfordert diese standig ihre
Durchfithrung. Das Ge-
meinschaftseigentum muss
instandgesetzt werden, auch
wenn die Instandsetzungs-
bediirftigkeit schon linger
als drei Jahre andauert. Eine
solche gleichsam stdndig neu
entstehende Dauerverpflich-
tung kann nicht verjahren.

Fazit: Dies folgt auch aus
Sinn und Zweck der Verjéih-
rungsvorschriften. Die Ver-
jahrung soll den Schuldner
davor schiitzen, wegen linger
zuriickliegender Vorginge

in Anspruch genommen zu
werden, die er nicht mehr
aufkldren kann, weil ihm Be-
weismittel fiir etwa begriin-
dete Einwendungen abhan-
dengekommen oder Zeugen
nicht mehr auffindbar sind.
Diese Erwagungen treffen
auf den Anspruch des Eigen-
timers auf ordnungsméfiige
Verwaltung nicht zu. Eine
Beweisnot der in Anspruch
genommenen Eigentiimer
ist auszuschlieflen. Denn

der einzelne Eigentiimer will
mit der Durchsetzung des
Anspruchs nach § 21 Abs. 4
WEG eine ordnungsgemafie
Verwaltung fiir die Zukunft
sicherstellen.

Sanierungs-Finanzierung [98.3]

Kreditaufnahme widerspricht ordnungsmaBiger

Verwaltung

Verjahrung [98.2]
Anspruch auf ordnungsmaBige Verwaltung
verjahrt nicht

Der Anspruch des Wohnungseigentiimers auf ordnungsmaBige
Verwaltung ist grundsatzlich unverjahrbar.
BGH, Urteil vom 27.4.2012, Az.: V IR 177 /11
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Ein Eigentimerbeschluss, durch den eine Kreditaufnahme
durch die rechtsfahige Gemeinschaft in dem Umfang geneh-
migt wird, in dem die einzelnen Eigentiimer ihren Anteil an ei-
ner gleichzeitig beschlossenen Sonderumlage zur Finanzierung
einer Sanierungsmafnahme nicht aus eigenen Mitteln aufbrin-
gen konnen, entspricht nicht ordnungsgemaBer Verwaltung.
OLG Hamm, Beschluss vom 14.5.2012, Az.: I-15 Wx 251/11

Foto: reborn55/shutterstock.com
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Maklerrecht

Provisionsverwirkung [99.1]
Nur bei schwerwiegender Treuepflichtverletzung

§ 654 BGB enthdlt den allgemeinen Rechtsgedanken, dass
ein Makler, der unter vorsatzlicher oder fahrlassiger Verlet-
zung wesentlicher Vertragspflichten die Interessen seines
Auftraggebers in erheblicher Weise verletzt, den Anspruch
auf Zahlung der Provision verliert. Die Verwirkung des Makler-
lohnanspruchs hat jedoch Strafcharakter. Nicht jede objektiv
erhebliche Pflichtverletzung des Maklers und damit auch nicht
jedes Informations- und Beratungsverschulden lasst deshalb
den Provisionsanspruch nach § 654 BGB entfallen, vielmehr ist
in erster Linie subjektiv eine schwerwiegende Treuepflichtver-

Objekt befindlichen Woh-
nungen Mieteinnahmen

von tiber 32.000 Euro. Eine
Aufschliisselung nach Netto-
kaltmiete und Betriebs- bzw.
Heizkostenvorauszahlungen
war dem Stammdatenblatt
nicht zu entnehmen. Dariiber
hinaus wurden dem Erwerber
im Vorfeld der notariellen
Beurkundung des Kauf-
vertrags Kopien samtlicher
Mietvertrage iibergeben,
denen die jeweils vereinbar-
ten Nettokaltmieten zu ent-
nehmen waren. Diese hatte
der Erwerber jedoch nicht
gepriift. Eine grob fahrléassige

Treuepflichtverletzung des
Maklers konnte daher nicht
festgestellt werden.

Fazit: Wie diese Entschei-
dung wieder einmal verdeut-
licht, kann die Vorschrift des
§ 654 BGB entgegen ihrem
Wortlaut auch dann anwend-
bar sein, wenn der Makler
zwar nicht vertragswidrig
fiir den anderen Teil tatig
geworden ist, er aber sonst
unter Verletzung wesent-
licher Vertragspflichten den
Interessen seines Auftrag-
gebers in erheblicher Weise
zuwidergehandelt hat.

letzung zu fordern.

KG Berlin, Urteil vom 1.3.2012, Az.: 10 U 144 /11

Fakten: Der Makler hatte
vorliegend dem Interessenten
und spiteren Erwerber eines
Mehrparteienmietshauses
gegeniiber unzutreffende
Angaben iiber die erzielbaren
Mieteinnahmen gemacht.

Im Exposé waren diese mit
»zirka 30.000 Euro netto®
angegeben. Tatsichlich
beliefen sie sich lediglich auf
zirka 25.000 Euro. Daraufhin
zahlte der Kaufer die Pro-
vision nicht und berief sich
insoweit auf Verwirkung. Die
Richter konnten jedoch keine
Verwirkung des Provisions-
anspruchs bejahen.

§ 654 BGB enthilt den all-
gemeinen Rechtsgedanken,
dass ein Makler, der unter
vorsitzlicher oder fahrlés-
siger Verletzung wesentlicher
Vertragspflichten die Inte-
ressen seines Auftraggebers
in erheblicher Weise verletzt,
den Anspruch auf Zahlung
der Provision verliert. Die
Verwirkung des Makler-
lohnanspruchs hat jedoch
Strafcharakter. Nicht jede
objektiv erhebliche Pflicht-
verletzung des Maklers und
damit auch nicht jedes Infor-

mations- und Beratungsver-
schulden léasst deshalb den
Provisionsanspruch entfallen,
vielmehr ist in erster Linie
subjektiv eine schwerwie-
gende Treuepflichtverletzung
zu fordern. Der Makler muss
sich seines Lohns ,,unwiir-
dig” erwiesen haben. Das ist
erst dann der Fall, wenn er
seine Treuepflicht vorsatz-
lich, wenn nicht gar arglistig,
mindestens aber in einer dem
Vorsatz nahe kommenden
grob leichtfertigen Weise
verletzt hat.

Zwar kann eine fehlerhafte
oder unterlassene Weitergabe
von Informationen, die fiir
den Abschluss des Hauptver-
trags oder fiir seine Kalkula-
tion von Bedeutung sind, zur
Verwirkung des Anspruchs
fithren. Zwar hatte der
Makler die Mieteinnahmen
im Exposé mit ,,zirka 30.000
Euro netto“ angegeben. Zu
berticksichtigen war jedoch,
dass dem spateren Erwerber
bei der Erstbesichtigung des
Kaufobjekts ein Stammda-
tenblatt ibergeben wurde.
Dieses Stammdatenblatt
listete zu den einzelnen im

Mietrecht

Rauchverbot gilt nicht zugunsten einer juristischen Person.

Rauchverbot [99.2]
Anspruch des Vermieters auf Einhaltung
des gesetzlichen Rauchverbots?

Das offentlich-rechtliche Rauchverbot nach Art. 2 Nr. 8, Art. 3
BayGSG (Bayerisches Gesetz zum Schutz der Gesundheit) stellt
ein Schutzgesetz nach § 823 Abs. 2 BGB dar, wobei eine juris-
tische Person jedoch nicht zum geschiitzten Adressatenkreis
gehort. Mitmieter im geleichen Gebaudekomplex konnen sich
auf das Schutzgesetz mangels Zurechnungszusammenhangs
dann nicht berufen, wenn sie einen eigenen vom Bereich des
Storers getrennten Zugang zu ihren Mietraumen haben.

OLG Miinchen, Beschluss vom 27.3.2012, Az.: 32 U 4434/11
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100 Aktuelles Recht

Fakten: Die Parteien
streiten um Unterlassungsan-
spriiche des Vermieters von
Biiro- und Praxisrdumen und
einer Ladenpassage gegen den
Mieter von Gaststitten mit
Freiflachen in der Laden-
passage. Der Mieter hatte als
Betreiber der Gaststitten bis
zum Erlass entsprechender,
sofort vollziehbarer Auflagen-
bescheide zum Vollzug des
Gaststdttengesetzes durch die
Stadt Miinchen ihren Gésten
und Mitarbeitern gestattet,
auf den vor den eigentlichen
Gaststittenrdumen gelegenen,
sich aber in der baulich um-
schlossenen Passage befind-
lichen Wirtsgérten zu rauchen.
Nach dem Mietvertrag ist der
Mieter verpflichtet, ,,alles zu
vermeiden, was zum Erlass
behordlicher Auflagen oder
behordlichen Verboten fithren
konnte®. Der Mieter hat die
Bescheide angefochten, eine
rechtskraftige Hauptsacheent-
scheidung des Verwaltungs-
gerichts steht noch aus. Das
Gericht hélt die Sache nicht fiir
entscheidungsreif. Entschei-
dend fiir das Bestehen eines
vertraglichen Unterlassungs-
anspruchs bei Schluss der
miindlichen Verhandlung ist,
ob das Verwaltungsgericht die
gegen den Mieter erlassenen
Bescheide zur Einhaltung des
Rauchverbots fiir rechtméaf3ig
erklart. Eine Verurteilung zur
Unterlassung einer Handlung
kann nur dann erfolgen, wenn
eine erneute Rechtsverletzung

kiinftig zu erwarten ist. Bei
einer rechtskriftigen Bestati-
gung der Bescheide diirfte eine
Wiederholungsgefahr entfallen.
Ein Unterlassungsanspruch
gemif’ § 1004 BGB erfordert,
dass durch die Gestattung

des Rauchens Einwirkungen
hervorgerufen werden, die die
Wesentlichkeitsgrenze nach §
906 BGB tiberschreiten. Aller-
dings miisste die Zufithrung
des Rauchs tatsachlich eine
Beeintrachtigung des Eigen-
tums mit sich bringen. Das

ist bei unwégbaren Stoffen
wie Rauch nur der Fall, wenn
nach dem Empfinden eines
Durchschnittsbenutzers der
betroffenen Einkaufspassage
die Wesentlichkeitsgrenze
iiberschritten ist. Auch ein
Anspruch aus unerlaubter
Handlung wegen Ver-

stofles gegen das gesetzliche
Rauchverbot als Schutzgesetz
im Sinne des § 823 Abs. 2
BGB besteht nicht, weil der
Vermieter hier als juristische
Person nicht zum geschiitzten
Personenkreis gehort.

Fazit: Die Entscheidung
betriftt das landesgesetzliche
Rauchverbot in Gaststatten.
Zivilrechtliche Anspriiche des
Vermieters wurden verneint.
Fiir die Entstehung von
Unterlassungsanspriichen
hatte der Vermieter zunéchst
Verstofle des Mieters gegen
ein rechtskriftiges Urteil des
Verwaltungsgerichts abwar-
ten missen.

Fakten: Die beiden
Parteien streiten dartiber, ob
der Vermieter verpflichtet
war, den Mieter eines Pkw-
Stellplatzes vor den Scha-
den durch Dachlawinen zu
schiitzen.

Das Oberlandesgericht gibt
dem Vermieter recht. Eine
entsprechende Verpflichtung
besteht nicht. Ein Anspruch
aus § 536a Abs. 1 BGB schei-
det im vorliegenden Fall aus,
weil der Stellplatz als solcher
keinen Mangel aufwies. Der
Umstand dagegen, dass durch
auflere Einwirkungen, wie
hier durch Schneeabgang, ein
auf der Mietfliche befind-
licher Pkw beschédigt wurde,
fithrt nicht zwangslaufig zu
einem Mangel des Mietob-
jekts.

Eine Verletzung von Schutz-
pflichten durch den Ver-
mieter liegt ebenfalls nicht
vor. Im Einzelfall kénnen
besondere Umstédnde eine
Verpflichtung des Vermie-
ters begriinden, den Mieter
vor drohenden Schiden zu
warnen.

Ein aufgestelltes Warnschild
vor Dachlawinen hitte im
vorliegenden Fall keinen
entscheidenden Informa-
tionswert fiir den Kldger
gehabt. Der Vermieter war
im Ubrigen auch nicht dazu
verpflichtet, besondere

Schutzgitter im Bereich der
Dachfliche tiber den Stell-
platzen anzubringen.

Zwar hat der Vermieter
Storungen des Mieters und
Beschéddigungen der von
diesem eingebrachten Sachen
zu unterlassen.

Der Hauseigentiimer muss
jedoch nur bei ganz besonde-
ren Umstanden Schutzmaf-
nahmen gegen die Gefahr
durch moglicherweise abge-
hende Schneelawinen treffen.
Das kann bei Ortssatzungen
oder baurechtlichen Vor-
schriften der Fall sein.

Solche sind in diesem Fall
aber nicht ersichtlich. Ent-
scheidend ist dann auf die
Ortstiblichkeit abzustellen.
Hier fehlt es an der allgemei-
nen Ublichkeit fiir solche
Schutzgitter.

Fazit: Der Mieter eines
Stellplatzes in Wuppertal
kann fiir die Schéaden an
seinem Pkw durch eine abge-
hende Dachlawine mangels
Verpflichtung des Vermieters
zur Anbringung von Schutz-
gittern keine Anspriiche
geltend machen. Solche An-
spriiche bestehen nur, wenn
der Vermieter zum Beispiel
baurechtlich zur Anbringung
von Schutzgittern verpflich-
tet ist oder diese allgemein
ortsiiblich ist.

Modernisierung [100.2]

Anrechnungszeitraum fiir Fordermittel

auf zwolf Jahre begrenzt

Pkw-Stellplatzmiete [100.1]
Schutzgitter fiir Dachlawinen nur bei Bauvorschrift
oder Ortsiblichkeit

In Wuppertal besteht eine Pflicht des Vermieters, zum Schutz
der auf vermieteten Stellplatzen stehenden Pkw durch Anbrin-
gung eines Schutzgitters Vorsorge gegen Dachlawinen zu tref-
fen, unter keinem rechtlichen Gesichtspunkt.

OLG Diisseldorf, Beschluss vom 17.2.2012, Az.: 1-224 U 217 /11
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Drittmittel, die von offentlichen Haushalten fiir Modernisie-
rungsmaBnahmen gewdhrt wurden, sind in einem Mieter-
hohungsverlangen nur dann anzugeben, wenn sie bei der
Berechnung der neuen (erhohten) Miete anzurechnen sind.
Die Anrechnungspflicht von Drittmitteln, die von o6ffentlichen
Haushalten fiir ModernisierungsmaBnahmen gewahrt wurden,
endet zwolf Jahre nach der mittleren Bezugsfertigkeit des ge-
forderten Objekts.

BGH, Urteil vom 13.6.2012, Az.: VIIl ZR 310/11

Foto: Rainer Sturm/pixelio.de
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Unzuldssige Schonheitsreparaturklausel [101.1]
Zu Unrecht bezahlter Abgeltungsbetrag unterliegt
kurzer Verjdhrung

Zahlt der Mieter aufgrund einer unwirksamen Schonheitsrepa-
raturenklausel an den Vermieter einen Abgeltungsbetrag fiir
nicht durchgefithrte Schonheitsreparaturen, so unterliegt der
sich hieraus ergebende Bereicherungsanspruch des Mieters der

=
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Modernisierung, Mieterhhung: Welche Rolle spielen Drittmittel?

Fakten: Vermieter und

das Land hatten einen
»Forderungsvertrag iiber die
Durchfithrung von Moder-
nisierungs- und Instandset-
zungsmafSnahmen® geschlos-
sen, mit welchem sich der
Vermieter zur Durchfithrung
der bezeichneten Baumaf-
nahmen und das Land zu
deren Forderung duch Bau-
kostenzuschuss, Eigenkapi-
talersatzmittel und Aufwen-
dungszuschiisse verpflichtete.
Als der Vermieter 14 Jahre
nach Abschluss der Bauar-
beiten die Zustimmung zur
Erhohung der Nettokaltmiete
verlangt, wendet der Mieter
ein, das Erh6hungsverlangen
sei formell unwirksam, da es
die erhaltenen Férdermittel
nicht berticksichtige. Der
BGH gibt dem Vermieter
recht. Der Vermieter muss
Kiirzungsbetrage aufgrund
der Inanspruchnahme 6f-
fentlicher Fordermittel zum
Zwecke der Wohnungsmo-
dernisierung einschliefSlich
der zugrunde liegenden
Berechnungspositionen in
das Mieterhohungsverlangen
aufnehmen, damit der Mieter
die Berechtigung des Mieter-
hohungsverlangen iiberprii-
fen kann. Die in § 559a Abs.
1, § 558 Abs. 5 BGB be-

stimmte Anrechnungspflicht
von Drittmitteln, die fiir Mo-
dernisierungsmafinahmen
aus offentlichen Haushalten
gewdhrt wurden, ist aber auf
einen Zeitraum von zwolf
Jahren, beginnend mit der
mittleren Bezugsfertigkeit
des geforderten Objekts
begrenzt. Die Anrechnungs-
pflicht kann jedenfalls nicht
mehr bestehen, wenn die
Fordermittel aufgezehrt
sind, da der Eigentiimer/
Vermieter ansonsten auf
Dauer gehindert wire, sein
Eigentum wirtschaftlich zu
verwerten. Bei verlorenen
Zuschiissen ist die Erhchung
der jahrlichen Miete um
11Prozent des auf die jewei-
lige Wohnung entfallenden
Forderbetrags zu kiirzen. Un-
ter Beriicksichtigung einer
angemessenen Verzinsung
des Zuschussbetrags ergibt
sich ein Anrechnungszeit-
raum von zwolf Jahren.

Fazit: Der BGH entscheidet
hier die bislang hochstrich-
terlich noch nicht entschie-
dene Frage, fiir welchen
Zeitraum der Vermieter als
Eigentiimer 6ffentliche For-
dermittel bei der Mieterho-
hung anrechnen lassen soll,
im oben dargestellten Sinne.

kurzen Verjdhrung des § 548 Abs. 2 BGB.
BGH, Urteil vom 20.6. 2012, Az.: VIl ZR 12/12

Fakten: im Mietvertrag ist
in den Allgemeinen Ver-
tragsbestimmungen ein Fris-
tenplan zur Durchfithrung
der Schonheitsreparaturen
enthalten. Der Vermie-

ter hatte dem Mieter bei
Auszug die Durchfiihrung
der Schonheitsreparaturen
wegen anstehender Moder-
nisierungsarbeiten untersagt.
Stattdessen forderte er einen
Ausgleichsbetrag in Hohe
von 7.310 Euro. Den bezahl-
te der Mieter auch. Etwa 2

Y Jahre spater verlangte der
Mieter die Riickzahlung des
Betrags und klagte dann.
Der Vermieter wendete Ver-
jahrung ein. Das Landgericht
hat der Klage stattgegeben.
Der BGH gibt nun dem
Vermieter in letzter Instanz
recht. Die im Mietvertrag
bestimmte Regelung tiber die
Ausfithrung von Schonheits-
reparaturen benachteiligt
den Mieter unangemessen,

weil sie ihm auch wahrend
des Bestehens des Mietver-
héltnisses eine bestimmte
Ausfithrungsart vorschreibt.
Damit bestand fiir die vom
Mieter zur Abgeltung der
Schénheitsreparaturen
geleistete Zahlung kein
Rechtsgrund. Allerdings

ist der Anspruch verjahrt.
Samtliche Anspriiche, die
der Mieter wegen der Durch-
fithrung von Schonheitsre-
paraturen gegen den Vermie-
ter erhebt, unterliegen der
kurzen Verjahrung gemafd §
548 Abs. 2 BGB, mithin auch
ein Anspruch aus ungerecht-
fertigter Bereicherung.

Fazit: Der BGH stellt klar,
dass im Interesse der Rechts-
klarheit alle Streitigkeiten,
die im Zusammenhang mit
dem Zustand der Mietsache
stehen, der kurzen, sechsmo-
natigen Verjahrung unter-
liegen.

Abweichung Gewerbemietflache [101.2]
Zu den Folgen der Mietflichenabweichung im Gewer-

bemietverhaltnis

Die ,zirka”-Angabe zur vermieteten Flache im Mietvertrag
stellt keine Zusicherung einer Eigenschaft des Mietobjekts dar.
Bei der Gewerberaummiete liegt ein zur Minderung der Miete
berechtigender Mangel vor, wenn die Flache der gemieteten
Rdaume mehr als 10 Prozent unter der im Mietvertrag angege-
benen Flache liegt. Da bei der Vermietung von Gewerberdaumen
die Nutzflache maBgeblich ist, kann der Mieter solcher Rédume
eine Berechnung der Flachen nach den Regeln fiir Wohnraum
nicht erwarten.

OLG Diisseldorf, Beschluss vom 17.11.2011, Az.: 1-224 U 56 /11

www.immobilienwirtschaft.de 10| 2012



102 Service

Mein Klassiker

Thomas Beyerle,
Head of Corporate Sustainability
& Research IVG Immobilien AG.

Die Transparenzgesellschaft

Buch von Byung.Chul Han

Um ehrlich zu sein: Es ist ein gefihr-
liches Buch. Fiir Vertreter der Immobi-
lienwirtschaft, welche fiir ein Mehr an
Transparenz werben, ist es geradezu ein
Aftront. Doch es kommt gerade zur rech-
ten Zeit. Denn es gibt in der Hype nach
der totalen Transparenz in der Infor-

mationsgesellschaft erstmals einen be-
wussten Hinweis, was die nichste Stufe
dieser vermeintlich einfachen Forderung
sein wird: Die Kontrolle!

Ein mehr an Information, so scheint
es, ist der Schliissel zu mehr Systemsta-
bilitdt in turbulenten Marktzeiten. Denn
in diesem Ruf nach mehr Transparenz
wird auch die Vertrauenskrise sichtbar.
Vertrauen ist ein Zustand zwischen Wis-
sen und Nichtwissen - erst Vertrauen
ermoglicht Handlung oder Investition
trotz Nichtwissens. Und Investitionen
zum Beispiel in Immobilien sind immer
mit einer Unsicherheit in die darunterlie-
genden Immobilienmirkte verbunden.
So weit, so gut. Transparenz wird heute
vermeintlich die Forderung der Guten,
es wird gesellschaftlich mit positiv iiber-

1012012 www.immobilienwirtschaft.de

,Transparenz wird heute die
Forderung der Guten. Die dia-
bolische Seite der Transparenz
erlebt man dann, wenn ein
transparenter in einen kontrol-
lierten Markt umschlagt.”

setzt: Offenheit, mehr Demokratie und
weniger Korruption. In transparenten
Marktumstinden werden Strukturen
geglittet und eingeebnet wenn sie sich
in Kommunikation und Information
einfiigen - eine bessere Umschreibung
fiir eine allgemeine Oberflichlichkeit
infolge immer mehr Infor-
mationen kann es kaum ge-
ben. Die Ecken und das Aty-
pische werden abgeschliffen.
Doch die diabolische Seite
der Transparenz erlebt man
dann wenn ein transparenter
Markt in einen kontrollierten
Markt umschldgt. Alle Daten
niitzen nichts wenn niemand
sie sehen will: siehe das Beispiel Grie-
chenland. Fiir den Autor, Professor fiir
Philosophie und Medientheorie an der
Staatlichen Hochschule in Karlsruhe ist
ein zu transparenter Markt deshalb auch
»eine Holle des Gleichen®. Mag sein, dass
aus Sichtweise der aktuellen Immobi-
lienwirtschaft mit seinen semitranspa-
renten Strukturen dies geradezu wie eine
Aussage aus einer anderen Galaxie wirkt.
Wenn man aber die aktuelle, oftmals
so daher gesagte Forderung nach mehr
Transparenz weiter denkt, kommt man
zwangsldufig an solch einen Punkt des
Nachdenkens. Darin liegt die Schwere
der 96 Seiten des Philosophen.
BYUNG.CHUL HAN: Die Transparenzgesell-
schaft, Matthes & Seitz, 1. Auflage 2012,

96 Seiten, ISBN: 978-3-88221-595-3, 10 Euro

Neue Biicher

Immobilienwirtschaft zwischen
Okonomie und Recht

Die Festschrift ,,Immobi-
lienwirtschaft zwischen
Okonomie und Recht”
zum 80. Geburtstag von
Dr. Johann Vielberth,
liefert einen Einblick in
die facettenreiche For-
schungstatigkeit  des
IRE|BS Instituts fur Immobilienwirtschaft mit
seiner Vielfalt an wirtschaftswissenschaft-
lichen und rechtswissenschaftlichen For-
schungsgegenstanden.

Prof. Dr. ). Kithling, Prof. Dr. S. Sebastian
(Hrsg.), Immobilien Manager Verlag, 2012,
262S., ISBN: 978-3-89984-316-3, 99 Euro

—

Der Architektenwettbewerb - Grund-
lagen -Verfahren - Rechtschutz

Der Titel stellt das be-
sondere Verfahren im
Architektenwettbewerb
systematisch am Ver-
fahrensablauf orientiert
dar und bietet gleich-
zeitig eine natzliche Hil-
festellung fir den Um-
gang mit den relevanten Rechtsvorschriften
in der Praxis.

Malte Miiller-Wrede, Bundesanzeiger Verlag,
138 S., ISBN: 978-3-8462-0105-3, 39,80 Euro

Privates Baurecht
Dieses Werk bietet eine [ —

speziell auf das Bauge- I
schehen zugeschnitte- e

ne Kommentierung des -
Werkvertragsrechts des
BGB und eine systema-
tische Darstellung des
Bauvertragsrechts.  Es
liefert Ldsungen, wo die VOB nicht ausreicht.
Das Werk verbindet die Vorteile eines bau-
rechtlichen Kompendiums mit der Aktualitat
und dem Detailreichtum eines Kommentars.
Prof. Dr. Messerschmidt, Prof. Dr. Voit,

Verlag C.H. Beck, 2. Auflage 2012,1696 S.,
ISBN: 978-3-406-62654-8, 199 Euro




English Correspondence and
Report Writing for Real Estate
Professionals

Kenntnisse der eng-
lischen Sprache sind
in der Immobilienwirt-
schaft ein Muss. Ein
gutes  Schulenglisch
und ausgewdhltes
Fachvokabular  brin-
gen heutzutage viele
in der Branche Tatige mit. Doch bei der
richtigen Anwendung st63t man schnell an
die Grenzen seiner sprachlichen Ausdrucks-
fahigkeit. Das Buch verkniipft das thema-
tisch aufbereitete englische Fachvokabular
aus den unterschiedlichsten Arbeitsgebie-
ten der Immobilienwirtschaft situationsbe-
zogen mit Musterformulierungen und -sat-
zen, Briefen und sonstigen Schriftsticken
und wappnet so fir zahlreiche Situationen
im beruflichen Alltag. Zahlreiche Tipps und
Hinweise helfen, naheliegende Fehler zu
vermeiden, und weisen in einige Geheim-
nisse der interkulturellen Kommunikation
mit englischen Muttersprachlern ein.

Alice Jovy, Immobilien Zeitung, 2. Auflage

2012, 272 S., ISBN 978-3-940219-16-9, 39 Euro

Der Wohnungseigentiimer

Seit dem Inkrafttreten
der zweiten umfas-
senden Reform des
Wohnungseigentums-
gesetzes 2007 sind
inzwischen vier Jahre
vergangen. An diese
Reform waren vor dem
Hintergrund der Zielsetzung des Gesetzge-
bers, das rechtliche Instrumentarium ,prak-
tikabler als bisher handhaben zu konnen”,
hohe Erwartungen geknipft worden. Inzwi-
schen hat sich gezeigt, dass die Rechtspre-
chung und die vielfach unterschiedlichen
Auffassungen in der Fachkommentierung
dem mit der Reform angestrebten Ziel nur
bedingt naher gekommen sind. Umso mehr
sind alle die im Bereich des Wohnungseigen-
tums tatig sind auf aktuelle Informationen
zur Rechtsprechung und Praxis angewiesen.
Der Ratgeber soll hierzu in iiberarbeiteter
9. Auflage als bewahrter Wegweiser und
Helfer bei der Klarung der neuen, aber auch
der alten Fragen behilflich sein.

Volker Bielefeld, Haus & Grund Deutschland
Verlag und Service GmbH, 9. Auflage 2012,
994 S., ISBN 978-3-939787-57-0, 38,50 Euro
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Aus unserem Haus

Vermieter Jahrbuch

In diesem Jahrbuch fin-
den Eigentimer und
Vermieter alles, was sie
fur ihre tagliche Arbeit
bendtigen: Wie Sie den
richtigen Mieter finden,
tber den passenden
Mietvertrag, die Ab-
rechnung der Betriebskosten bis zum Kin-
digungsschreiben. Das Werk enthdlt zudem
einen praktischen Kalender. Hier tragen Sie
bequem Ihre Termine ein und finden alle
wichtigen Fristen und Steuertermine rund
ums Jahr. AuBerdem gibt es zu jeder Jah-
reszeit den passenden Gesetzestipp, zum
Beispiel ,Raumungs- und Streupflicht im
Winter” oder ,Wer haftet fiir Sturmscha-
den im Herbst”. Mit eingearbeitet wurden
ebenfalls die rechtlichen Anderungen der
Vorjahre, die Mietrechtsreform 2012 und ak-
tuelle BGH-Urteile. Die beiliegende CD-Rom,
enthalt rechtssichere Mustervertrage und
-briefe, Gesetze, Formulare und viele wei-
tere praktische Tools.

Birgit Noack, Haufe-Lexware GmbH & Co KG,
Neuauflage 2011, 376 S.,

ISBN 978-3-648-03492-7; 19,80 Euro
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Termine ...

... von ,BWL fiir die Immobilienwirtschaft” bis zur ,Stadtentwicklung”

Veranstaltungstitel

Termin / Ort

Preis zzgl. MwsSt.

Veranstalter / Kontakt

Messe, Kongresse und Konferenzen

10. Minsteraner Facility
Management Tag

CalCon Forum 2012

Fachtagung Heimat GroRsiedlung:
50 Jahre Gropiusstadt

11. Informationsforum
KreditServicing Deutschland

12. lIR-Jahrestagung:
Gesundheits- und Pflegeimmobilien

Wodis Sigma Forum 2012 - Networking-
plattform der Immobilienbranche.

Seminare und Schulungen

Konflikttraining fir Immobilienfachleute

38. Fachgesprach: Beschlusskompetenzen,
5 Jahre WEG-Novelle - Kritik und Konse-
quenzen fir die Praxis

Modernisierung im Bestand unter tech-
nischen, 6konomischen und 6kologischen
Aspekten

BWL kompakt fir die Immobilienwirtschaft

Lebenszyklus- und Gebaudenutzungskos-
ten: Kostenerhebung - Benchmarking -
Optimerungspotenziale

Praxisseminar: Wohnungs-Projektentwick-
lung in Berlin

Praktiker-Seminar WEG-Recht: Die Teilungs-
erklarung - richtig lesen und verstehen

IPD Training: Einfihrung in die Erstellung
von Immobilienmarktprognosen

Nachhaltige Stadtentwicklung - Teil |

Kaufmannische Gebaudebewirtschaftung,
- Schwerpunkte: Mietrecht und Neben-
kostenabrechnung

In 3 Tagen zum ImmoSchaden-Bewerter
Grundlagenseminar Immobilienverwaltung

Buchhaltung mit der Immobilienverwaltung

Stadtentwicklung

23.10.2012
Munster

24.-25.10.2012
Minchen

1.-2.11.2012
Berlin

8.11.2012
Frankfurt am Main

14.-15.11.2012
Berlin

22.11.2012
Bochum

22.-23.10.2012
Frankfurt am Main

24.-26.10.2012
Fischen im Allgdu

25.10.2012
Wiesbaden

29.-30.10.2012
Berlin

5.11.2012
Mainz

6.11.2012
Berlin

7.11.2012
Hannover

7.11.2012
Wiesbaden

7.11.2012
Stuttgart

7.-8.11.2012
Berlin

8.-10.11.2012
Fulda

13.11.2012
Kiel
15.11.2012
Kiel

16.11.2012
Aachen

160 Euro
320 Euro
Eintritt frei

250 Euro

2.049 Euro

keine Angabe

860 Euro

495 Euro

295 Euro

860 Euro

295 Euro®/
355 Euro™®

880 Euro

180 Euro

800 Euro

kostenlos, Anmel-
dung erforderlich

570 Euro
989 Euro
399 Euro (brutto)
399 Euro (brutto)

590 Euro

INFA-ISFM e.V., Telefon 02382 964-610,
www.fm-tag.de

CalCon Deutschland GmbH, Telefon 089 552698-0,
www.calcon.de

degewo AG, Telefon 030 26485-1503,
www.degewo.de

Hypotheken Management GmbH,
Telefon 0621 87557-126,
www.hypotheken-management.com

IIR Deutschland, Telefon 0211 9686-3516,
www.iir.de/gesundheitsimmobilien

Aareon AG, Telefon 040 27833-709,
www.wodis-sigma-forum.de

Haufe Akademie, Telefon 0761 898-4422,
www.haufe-akademie.de

ESWID Evangelischer Bundesverband fir
Immobilienwesen in Wissenschaft und Praxis e.V.,
Telefon 0911 223554,
www.esw-deutschland.de

Stidwestdeutsche Fachakademie der
Immobilienwirtschaft e.V., Telefon 0611 1746375-12,
www.sfa-immo.de

Haufe Akademie, Telefon 0761 898-4422,
www.haufe-akademie.de

vhw Bundesverband fir Wohnen und Stadtentwicklung
e.V,, Telefon 030-390473-170,
www.vhw.de

Berliner Immobilienrunde: TVS Berlin,
Telefon 030 63223883,
www.tvs-berlin.de

Bethge und Partner Immobilienanwalte,
Telefon 0511 360860,
www.seminare-immobilienrecht.de

IPD Investment Property Databank,
Telefon 0611 3344990,
www.ipd.com/germany

Institut Fortbildung Bau, Telefon 0711 248386-310,
www.ifbau.de
Bauakademie Gesellschaft fir Forschung,

Entwicklung und Bildung mbH, Telefon 030-54997510,
www.bauakademie.de

Sprengnetter-Akademie, Telefon 02642 9796 -75/-76,
www.sprengnetter.de

Haufe-Lexware Real Estate AG, Telefon 0800 7956724,
www.haufe.de/realestate

Haufe-Lexware Real Estate AG, Telefon 0800 7956724,
www.haufe.de/realestate

RWTH International Academy gGmbH,
Telefon 0241 8027734,
www.academy.rwth-aachen.de
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... November 2012

Stadtentwicklung
Asset-Management und Demografie

Wie muss gezieltes Asset-Management in schrump-
fenden Regionen aussehen? Wo sitzen die operativen
Wertsteigerungshebel, wenn Angebot und Nachfrage
aus dem Lot geraten sind?

Datensicherheit in der Cloud
Rechenzentren in der Pflicht

Der sichere Umgang mit Bank- und Bonititsdaten hat
elementare Bedeutung fiir immobilienwirtschaftliche
Geschiftsmodelle. Er erfordert ein Hochstmaf3 an Si-
cherheit, um dem Vertrauen der Kunden Rechnung zu
tragen. Wie Datenschutz in der Cloud gelingt.

Die November-Ausgabe erscheint am 6. November 2012,
Anzeigenschluss ist der 9. Oktober 2012.

... Dezember/Januar 2013

Special

Wichtige Projekte und Standorte

Wie sieht es zur Jah-
reswende mit bedeu-
tenden Projekten in
Deutschland aus?
Haben sich die Er-
wartungen fiir das
laufende Jahr erfullt?
Worauf setzen die
Projektentwickler und
Investoren 20137 Ein
Rundumblick nicht nur tiber die Big-Seven-Standorte.

Die Dezember/Januar-Ausgabe erscheint am 14. Dezem-
ber 2012, Anzeigenschluss ist der 19. November 2012.

www.immobilienwirtschaft.de 1012012
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Geheimnisse

Wer kennt sie schon, die Vertreter der zersplitterten Immobilienwelt? Wer weil,
welche Wiinsche sie hegen, wen sie gerne trafen. Heute fragen wir drei ...

Stephan Fritsch ist Geschafts-

fuhrer der Captiva Capital Ma-
nagement GmbH in Hamburg

Welche Schwachen haben Sie
- mit Ausnahme von Ungeduld
und Perfektionismus?

Fritsch: Ich bin harmoniebediirftig und
finde nicht immer die richtige Balance
zwischen Delegation und Kontrolle.
Maichel: Ungeduld und Perfektionis-
mus sind keine Schwichen, sondern
Eigenschaften. Aber vielleicht ist es eine
Schwiche, alles so genau zu nehmen ...
Miteva: Wenn ich mir etwas vornehme,
kann ich durchaus stur sein (Stier eben).

Mit wem aus der Immobilien-
branche wiirden Sie einmal
gerne zum Abendessen gehen
und warum?

Fritsch: Mit jemandem, der die Dinge
aus einer anderen Perspektive sieht und
neben Immobilienthemen noch andere
Dinge zu erzdhlen hat. Ich hoérte, Karl
Lagerfeld konzipiert nun auch Hauser ...
Maichel: Mit Herrn Blessing. Als grofi-
tem Aussteiger aus der Immobilienfinan-

1012012 www.immobilienwirtschaft.de

... Asset-Manager

zierung interessiert es mich, die Vision
der Bank zu verstehen.

Miteva: Das Thema Finanzierung spielt
heute eine wichtige Rolle. Ich wiirde ger-
ne von Bankvorstidnden erfahren, wie ihr
neues Geschiftsmodell aussieht.

Wo kann man Sie in der Mittags-
pause antreffen?

Fritsch: Wahrend Objektbesichtigungen
meist bei Mc Donald’s an der Raststitte.
Maichel: Ich mache keine Mittagspause.
Miteva: In einem der Lokale mit Blick

Christoph Maichel ist CEO der
Treveria Asset Management in
Frankfurt am Main

Maya Miteva ist Director In-
vestments Arminius Kapitalge-
sellschaft in Frankfurt am Main

auf den Opernplatz in Frankfurt - einer
meiner liebsten Orte in der Stadt.

Ihr Wunsch an die Kollegen Ihres
Berufsstands?

Fritsch: Meine Wiinsche sind weniger all-
gemein.

Maichel: Mehr Mut, Strategie, Transpa-
renz und klare Kommunikation.

Miteva: Das Thema deutsche Immobili-
enaktien ist sehr interessant. Mehr Un-
ternehmen sollten sich dieser Kapital-
quelle bedienen.

Ihr Statement zum Stereotyp: ,Die Veranstaltungen auf der Expo

Real konnten noch zielgerichteter zur Orientierung beitragen.”

Fritsch: Vielleicht wiinscht sich gar nicht jeder, dass sich alle besser auf dem Ge-
werbeimmobilienmarkt orientieren kénnen?

Maichel: Man darf auch eine Messe nicht mit Zielen Gberladen. Wir suchen in erster
Linie den Dialog mit unseren Geschaftspartnern.

Miteva: Auch auf der Expo Real ist das Gesprach ,face to face” interaktiver und
konkreter. Das kann kein noch so ausgefeiltes Konferenzkonzept ersetzen. «|
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Im zweiten Halbjahr 2011 haben im Durchschnitt 9,7 Mio. Besucher
pro Monat die Kategorie Immobilien (Real Estate) fiir die Suche nach
ihrer Traumimmobilie genutzt. 58 % der Nutzungszeit pro Monat
verbrachten die Suchenden bei ImmobilienScout24. Damit

liegt ImmobilienScout24 mit groBem Abstand vor
vergleichbaren Marktplatzen.

Quelle: comScore Media Metrix, Deutschland Home & Work,
monatliche Durchschnittswerte Juli-Dez. 2011
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