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Immobilien - der wahre
Inflationstreiber?

Einer der Griinde fiir die gegenwartige
Flucht in Wohnimmobilien ist bekannt-
lich der Wunsch, sich vor der erwarteten
Inflation zu schiitzen. Doch ist es kei-
nesfalls sicher, dass diese Immobilien
vor Inflation schiitzen. Es gibt nur
Studien, die diese Annahme teilweise
belegen, ndmlich nur unter bestimm-
ten Voraussetzungen wie einem akti-
ven Management und dem Vorhanden-
sein eines Immobilienportfolios in be-
stimmten Lagen. Nichtsdestotrotz wird
immer wieder gerne die Steigerungsrate
der Mieten mit jener der Inflationsrate
verglichen, und mancher Eigentlimer
freut sich, wenn die Miete dabei ge-
winnt.

Dabei wird allerdings mitunter tiberse-
hen, dass die Miete mit 20,3 Prozent in
den Warenkorb des Statistischen Bun-
desamts einflieBt, aus dem sich die In-
flation errechnet. Die Miete ist damit
der wichtigste Einzelfaktor in diesem
Korb, sie hat also maBgeblichen Einfluss
auf die Inflation. Zum Vergleich: Beklei-
dungsartikel (ohne Schuhe) haben als
Einzelposition den zweitgroBten Anteil,
und er liegt gerade einmal bei 3,7 Pro-
zent. Die Angaben beziehen sich jeweils
auf besagte Einzelwerte in den Unterka-
tegorien.

Aber selbst wenn wir die Gbergeordne-
ten Punkte vergleichen, liegt die Miete
mit ihrer Kategorie ,Wohnen, Wasser,
Strom, Gas und andere Brennstoffe" mit
insgesamt 30,8 Prozent immer noch
deutlich vor der zweitplatzierten Kate-
gorie ,Verkehr" mit 13,2 Prozent. Wer
sich also freut, dass die Mieten stirker
steigen als die Inflation, der wird mdgli-
cherweise kurz darauf feststellen, dass
auch die Inflationsrate ansteigt. Es ist
zwar kein typisches Henne-Ei-Problem,
weil die Entwicklung zeitversetzt erfolgt
und nattirlich auch noch andere Fakto-
ren wie eben Bekleidungsartikel mit
einflieBen, aber die Katze beiBt sich
doch irgendwie ein bisschen in den
eigenen Schwanz.

Ein moglicher Ausweg: starker auf

den Anstieg der Gesamtrendite achten.
Sie bestimmt sich nicht nur aus der
Mietrendite, sondern zusatzlich aus
der Wertdnderungsrendite, also dem
Wertzuwachs. Zwar hangt der Wertzu-
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wachs Ublicherweise auch mit dem
Mietzuwachs zusammen, zumindest in
einem gesunden Immobilienmarkt ohne
Preislibertreibung beziehungsweise Bla-
senbildung. Insofern schldgt der Wert-
zuwachs implizit auch wieder auf die
Miete und damit auf die Inflation durch.
Wer aber nicht nur darauf wartet, dass
die Werte ,automatisch” steigen, also als
Folge einer bereits gestiegenen Miete,
sondern aktiv beispielsweise durch ener-
getische Sanierung oder den altersge-
rechten Umbau den Wert steigert, ist im
Rennen gegen die Inflation vielleicht
einen Schritt voraus.

Und natiirlich miissen die Wertsteige-
rungen auch realisiert werden. Also
Wohnungen und Zinshduser miissen
verkauft werden, damit die Wertande-
rung nicht nur theoretischer Natur ist.
Idealerweise verbleiben dem Verkaufer
dann noch weitere Immobilien, mit de-
nen er ahnlich verfihrt, zwischendurch
kauft er die eine oder andere hinzu,
wenn sich Gelegenheiten ergeben. Das
gezielte Heben von Werten und der Kauf
und Verkauf von Immobilien - eben das
ist unter dem genannten aktiven Ma-
nagement eines Portfolios zu verstehen.
Wenn Inflationsschutz, dann also viel-
leicht am besten so.

Rackham F. Schréder, Geschdftsfiihrer,

Engel & Viélkers
Gewerbe Berlin GmbH & Co. KG, Berlin

LBS Bayern: selbststindig
mit Licht und Schatten

Was haben McDonalds, BMW und die
LBS gemeinsam? Sie gehoren bei Ju-
gendlichen zu den beliebtesten Mar-
ken, wie eine Befragung fiir den ,Young
Brand Award" unter 14 000 Teilnehmern
zwischen 13 und 29 Jahren ergab. Dass
ausgerechnet die LBS unter jungen
Menschen als ,beste Bausparkasse” gilt,
hat wohl auch etwas mit dem offensiven
Vertrieb ihrer Jugendtarife zu tun, die
mit nennenswerten Boni schmackhaft
gemacht werden.

Bei der LBS Bayern kdnnen das beispiels-
weise bis zu 300 Euro sein. Wie gern die
72 bayerischen Sparkassen dieses Ange-
bot zur friihen Kundenbindung nutzen,
zeigen die Neugeschiftszahlen der Lan-
desbausparkasse im Freistaat, die diese
traditionell bereits zum Jahresende be-
kannt gibt.

Demnach wurden im Jahr 2012 rund
50 000 Vertrage mit dem Juniorbonus
abgeschlossen. Das sind immerhin 16
Prozent mehr als im Jahr zuvor. Damit
entfallt fast jeder flinfte Neuabschluss
auf Jugendliche unter 16 Jahren.

Diese trugen so ganz wesentlich dazu
bei, dass die LBS Bayern im zuriicklie-
genden Jahr erneut einen Absatzre-
kord feiern konnte. Rund 269 000 Neu-
vertrage bedeuten ein Plus von 7,8 Pro-
zent. Allerdings reprasentieren diese
Abschliisse nur eine um 1,6 Prozent
héhere Bausparsumme von 8,42 Milliar-
den Euro. Insgesamt libertrifft die Bau-
sparkasse mit diesem Volumen ihre
eigenen Erwartungen und baute ihren
Marktanteil weiter aus. Dieser lag

nach den ersten drei Quartalen 2012
beziiglich der Stiickzahl bei immerhin
44 Prozent und nach Bausparsumme bei
knapp 40 Prozent.

So gefragt Bausparen derzeit als Kapi-
talanlage bei Jugendlichen und als Ins-
trument zur Sicherung eines niedrigen
Zinses fir eine eventuell in Zukunft
bendtigte Baufinanzierung ist, so wenig
wettbewerbsfahig sind derzeit die Darle-
hen der 2012 zuteilungsreif gewordenen
Bausparvertrage. Weil die klassischen
Hypothekenzinsen auch in den vergan-
genen zwdlf Monaten stetig gesunken
sind und sich auf historisch niedrigem
Niveau bewegen, werden weniger Bau-
spardarlehen in Anspruch genommen.
Deren Auszahlungsvolumen lag kurz vor
Jahresultimo mit nur 595 Millionen Euro
rund 13 Prozent unter dem Vorjahres-
wert.

Weil die Landsbausparkassen den Kern-
nutzen ihres Produktes jedoch in der
Baufinanzierung und nicht in der Kapi-
talanlage sehen, passten auch die Bay-
ern ihre Tarife im vergangenen Frithjahr
an. Bis auf 1,75 Prozent Darlehenszins
ist die LBS in Miinchen inzwischen her-
untergegangen.

Obwohl die entsprechenden Tarife erst
in ein paar Jahren zur Zuteilung kom-
men werden, helfen sie doch schon heu-
te im Wettbewerb um die Kunden, die
jetzt und ohne langes Vorsparen ein
Eigenheim erwerben wollen. Mit For-
tune, wie sich zeigt: Nachdem die Aus-
zahlungen von Vor- und Zwischenfinan-
zierungen im Vorjahr kraftig gestiegen
waren, wurde 2012 das Niveau mit etwa
645 Millionen Euro gehalten.




Im Blickfeld

Der Erfolg hat jedoch einen hohen Preis.
Wiahrend die Kunden ihre Altvertrage
mit - nach heutigen MaBstaben ansehn-
lichen Guthabenzinsen wohlweislich
.stehen” lassen, bekommt die Bauspar-
kasse flr ihre Neuanlagen - kollektive
und auBerkollektive Darlehen sowie
Pfandbriefe und Staatsanleihen - der-
zeit nur Minizinsen.

Gleichzeitig treibt der stark gestiegene
Absatz an Jugend-Bausparvertriage zu-
nachst die Provisionsaufwendungen
nach oben. Dies erklart aber nur zum
Teil, dass das Betriebsergebnis vor Risi-
kovorsorge von 70 auf etwa 40 Millio-
nen Euro zurlickging. Ein weiterer Grund
sind zusatzliche auBerordentliche Pensi-
onsruckstellungen, nachdem das Bun-
desarbeitsgericht Versorgungsanspriiche
langjahriger Mitarbeiter der Bayern-LB
bestatigt hatte.

Damit hat sich die Bayerische Landes-
bausparkasse per 31. Dezember 2012
zwar einerseits mit dem hochsten Neu-
geschaft ihrer Unternehmensgeschichte,
aber andererseits eben auch mit einer
deutlichen Ergebnisbelastung aus der
Bayern-LB gelost. Als jetzt selbststan-
dige Anstalt des 6ffentlichen Rechts,

die zu 100 Prozent den bayerischen
Sparkassen gehort, darf sie sich jedoch
betrachtliche Hoffnungen machen, von
den Sparkassen kiinftig noch starker als
Verbundpartner wahrgenommen zu
werden. SchlieBlich ist die LBS doch eine
bei Nachwuchssparern durchaus ange-
sagte Marke. L.H.

Weg mit den Maklern

Auf den deutschen Gewerbeimmobilien-
markten sehen viele Maklerunterneh-
men ihre Branche gegenwartig im Wan-
del. Die Margen stehen unter Druck,
dafiir werden die Einnahmen planbarer.
Denn die Zusammenarbeit ist zuneh-
mend auf einen langeren Zeitraum an-
gelegt. Wahrend der Makler friiher eher
punktuell tatig war und sich tber Pit-
ches immer wieder bewerben musste,
geht der Trend heute in Richtung per-
manente Beratung.

Die Interessen der Mandanten werden
heute dauerhaft vertreten, nicht nur
zeitweise. Mit diesem Wandel geht auch
ein inhaltlicher Wandel einher. Das reine
Vermitteln von Flachen und das Endver-

handeln von Miet- oder Kaufvertragen
sind passé. Heute geht es um Komplett-
dienstleistungen. Das ist mehr als ein
Schlagwort.

Es geht um samtliche Belange rund um
die Immobilie. Natirlich beinhaltet das
auch weiterhin die Transaktions- und
Vermietungsberatung, aber auch das
komplette Asset, Property und selbst
das Facility Management der Fldchen
wahrend der Halte- oder Nutzungs-
phase einer Immobilie. Ob neue Grund-
risse fiir Biirolandlandschaften oder
hohere Reinigungsintervalle der Flachen
- Eigentlimer und Nutzer erwarten von
ihrem Dienstleister, dass er Ansprech-
partner fur nicht weniger als alles ist.
Dabei macht es keinen Unterschied,

ob der Eigentiimer ein institutioneller
Immobilieninvestor oder ein Unterneh-
men wie Facebook ist, fiir das die Immo-
bilie nur ein Randgeschéaft darstellt.

Im Gegenteil: Viele Makler haben sich
bewusst Nischen gesucht und die letzt-
genannten ,Corporates” fiir sich ent-
deckt.

Aus dem Wandel der Branche folgt, dass
es den groBen Gewerbeimmobilienmak-
ler an sich eigentlich nicht mehr gibt. Er
ist heute Berater oder Immobiliendienst-
leister. Kritiker werden monieren: Eine
Worthiilse, die eine neue Realitat vor-
gaukelt, hinter der aber wenig Neues
steckt. Im gewerblichen Bereich haben
wir aber tatsichlich langst neue Realita-
ten, die neue Begriffe rechtfertigen. Nun
ist es sicherlich illusorisch zu denken,
man kénnte den Makler-Begriff liber
Nacht abschiitteln. Aber die Unterneh-
men arbeiten daran. Wiinschenswert
wire, wenn auch der Markt dazu liber-
ginge. Das hat nichts mit dem schlech-
ten Image zu tun, das dem Begriff an-
haftet, sondern er passt schlicht und
ergreifend einfach nicht mehr. Zu groB
sind die Unterschiede zwischen dem
Makler von gestern und dem Berater
von heute.
Rainer Hamacher, Geschdftsfiihrer,
DTZ Deutschland Holding GmbH,
Frankfurt am Main

Corealcredit:
Sparer im Visier

Noch vor wenigen Jahren ungeliebt
avancierte der Privatanleger im Verlauf
der Finanzkrise zu Bankers Darling. In-

zwischen haben nicht nur groBe Kredit-
institute ihre Liebe zum ,kleinen" Mann
wiederentdeckt, sondern zunehmend
buhlen auch traditionell kapitalmarkt-
orientierte Finanzinstitute um die Spar-
groschen der Deutschen.

Jiingstes Beispiel ist die Corealcredit
Bank. Bisher schon hat sie institutionel-
len Investoren und Unternehmen neben
Krediten auch Geldanlageprodukte offe-
riert. Seit Mitte 2012 fiihrt sie unter der
Marke Corealdirect auch Tages- und
Festgelder fiir Privatkunden im Bauchla-
den.

Um in dem schwer umkdmpften Markt
zu bestehen, braucht es nicht nur ein
attraktives Angebot, sondern nach Mdg-
lichkeit auch eine Story, die die Vertrie-
be ebenso wie die Medien den poten-
ziellen Kunden erzihlen kénnen. So ist
es kein Zufall, dass zum Jahresbeginn
2013 ein Deblitzins von 2,013 Prozent
angeboten wird. Damit hat die Bank
einerseits einen Hingucker, andererseits
rangiert sie damit im aktuellen Konditi-
onenvergleich der Festgeldanlagen im
vorderen Bereich. Zwar gilt das Angebot
nur bis Ende Januar, doch ist die Bank
zuversichtlich, damit von Sparern und
Finanzvertrieben noch starker wahrge-
nommen zu werden.

Bis Ende dieses Jahres erwartet das
Institut, mit seinen Privatkundenpro-
dukten einen mittleren zweistelligen
Millionen-Euro-Betrag eingesammelt
zu haben. Gemessen am Refinanzie-
rungsbedarf der Bank ist das freilich
nur ein kleiner, wenngleich nicht zu
verachtender Teil. Laut Halbjahresbe-
richt 2012 bildeten Hypothekenpfand-
briefe mit einem Platzierungsvolumen
von 591 Millionen Euro die wichtigste
Refinanzierungsquelle.

Uber Termingelder von Nichtbanken
(institutionellen Investoren sowie Unter-
nehmen) und Schuldscheindarlehen
wurden 323 Millionen Euro aufgenom-
men, und das Commercial-Paper-Pro-
gramm generierte 219 Millionen Euro.
Einlagen von Privatkunden sind in die-
sem Mix zweifellos eine sinnvolle Ergan-
zung. Allerdings darf wohl bezweifelt
werden, dass sich die Corealcredit zu
einer Retailbank entwickelt. Vielmehr ist
es vor dem Hintergrund der regulatori-
schen Rahmenbedingungen derzeit op-
portun, ins Privatkundengeschaft einzu-
steigen. L.H.
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