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In eigener Sache

Seit Helmut Richardi 1949 den ersten ,Langfristigen Kredit" auf den
Markt brachte, ist manches dhnlich geblieben, anderes hat sich ver-
andert. Geschaft und Geschaftsmodelle der Immobilienbanken ha-
ben sich zwangsldufig im Laufe der Zeit anpassen muissen. Kein
noch so exzellenter Immobilienbanker mit feinstem Rechnungswe-
sen kann heute noch wie friiher schon Anfang Januar verkiinden,
wie Bilanz und GuV zum Jahresende aussehen werden. Denn auch
wenn die Langfristigkeit an einigen Stellen geblieben ist, die Kom-
plexitdt und Volatilitdt sind ungleich héher. Neue Dienstleistungen
wie das Asset Management oder das Facility und Property Manage-
ment haben an Bedeutung gewonnen. Regulatorik und gesetzliche
Vorschriften spielen mittlerweile eine ungleich groBere Rolle.

Diesen Verdnderungen wollen Verlag und Redaktion mit Beginn
dieses Jahres 2018 Rechnung tragen und erneuern ,Immobilien &
Finanzierung - Der Langfristige Kredit" im 69. Jahrgang von Grund
auf. Da ist zundchst ein neues Layout, das mit Eleganz und Moder-
nitdt die Kompetenz und Gradlinigkeit unserer Berichterstattung
unterstiitzen soll. Da ist aber auch ein neuer Erscheinungsrhyth-
mus von 12 statt 24 Ausgaben pro Jahr. Hiervon versprechen wir
uns noch mehr fachliche Breite und Tiefe, klarere Schwerpunktset-
zungen und mehr Raum fiir einzelne, teils neue Rubriken. So wol-
len wir das bleiben, was wir seit fast 70 Jahren sind. Ein am Markt
geschatztes Medium, oder einfacher ausgedriickt: hre Immobi-
lien- und Finanzierungs-Fachzeitschrift! Bleiben Sie uns gewogen.

Ihr Philipp Otto, Chefredakteur

Das Fusionskarussell dreht sich

Vonovia ubernimmt Buwog, Patrizia krallt sich nach Triuva auch
noch Rockspring, in GroBbritannien geht Intu Properties in den
Besitz von Hammerson Uber, Immofinanz grabt in Osterreich wei-
ter fleiBig an CA Immo und - als Highlight - verleibt sich Unibail-
Rodamco Westfield ein. Man kommt dieser Tage kaum noch mit
bei der Fille von vollzogenen beziehungsweise geplanten Fusionen
in der Immobilienbranche. Das Karussell dreht sich schwindelerre-
gend schnell, und das ausgerechnet in der traditionell so besinn-
lichen Vorweihnachtszeit.

Insbesondere der Deal von Unibail-Rodamco und Westfield
gleicht einer echten ,Elefantenhochzeit": 104 Shoppingcenter in
13 Landern mit Gber 1,2 Milliarden Besuchern pro Jahr, ein Immo-
bilienvermdgen von tber 61 Milliarden Euro, 3700 Mitarbeiter
und eine Entwicklungspipeline im Wert von 12,3 Milliarden Euro
wird das fusionierte Unternehmen haben. Die ohnehin dominante
Position von Unibail-Rodamco in der Welt der Einkaufstempel
wird dadurch noch einmal zementiert. Um eine Vorstellung von
den Dimensionen zu bekommen: Das ,Centro” in Oberhausen, das
mit einer Verkaufsfliche von 125000 Quadratmetern und jahr-
lichen Besucherzahlen von 16 Millionen Menschen das groBte
deutsche Einkaufszentrum ist, kommt laut Immobilienzeitung im
unternehmensinternen Ranking von Unibail-Rodamco kiinftig nur
noch auf Platz 16.

Das wichtigste Argument fir den Deal: Die 35 von Westfield be-
triebenen Shoppingcenter liegen in den USA, Australien und GroB-
britannien. Markte also, auf denen Unibail bislang so gut wie nicht

vertreten war. Stolze 15 Milliarden Euro ist dem franzdsischen Im-
mobilienriesen die Ubernahme des australischen Wettbewerbers
deshalb auch wert. Dabei soll nach Unternenmensangaben bereits
in der ersten Jahreshalfte 2018 der ,weltweit flihrende Entwickler
und Betreiber von Flagship-Shoppingcentern” entstehen. Die anvi-
sierten Erl6s- und Kostensynergien belaufen sich auf jahrlich 100
Millionen Euro.

Nun weiB man von vergangenen Zusammenschllssen dieser Gro-
Benordnung, dass die zu Beginn euphorischen Visionen nicht au-
tomatisch Realitdt werden missen. Auch das Postulat ,Je gréBer,
desto besser” hat sich vielfach als Irrtum erwiesen. Ob Unibail im
vorliegenden Fall den richtigen Riecher hat, hdngt von vielen Fak-
toren ab. Gewisse Risiken sind aber grundsatzlich nicht von der
Hand zu weisen. Das Marktumfeld im Einzelhandel ist derzeit be-
kanntlich nicht einfach, gerade in den USA: Obwohl das Land mit
seinen ,Malls" der Pionier des Segments ist, ist die Flaute dort auf-
grund des vergleichsweise fortgeschrittenen Onlinehandels noch
deutlich ausgepragter als in Europa. Ein klares Indiz dafiir sind die
aktuellen Finanzprobleme stolzer US-Einzelhandelsketten wie etwa
Macy's, J.C. Penney oder Toys R Us.

Spannend, dass Unibail-Rodamco ausgerechnet jetzt diesen Markt
zu erobern gedenkt. Offensichtlich ist das Unternehmen von der
Qualitat und Krisenresistenz des US-Portfolios von Westfield Gber-
zeugt. Und tatséchlich: Westfields dortige Shoppingcenter gelten
bei Konsumenten und Filialisten dank vorbildlichem Betrieb sowie
attraktiver Innenstadtlagen als sehr beliebt. Fitch Ratings ist des-
halb der Ansicht, dass sich Unibails Geschaftsprofil durch die ge-
starkte Prdsenz in den USA verbessert. Gleichzeitig belaste es das
Finanzprofil: Dieses entspricht bei Fitch nicht mehr der Note ,A",
sondern eher einem ,A minus”.

Ein weiterer Risikofaktor sind die Aktiondre. Die goutierten die
Nachricht Uber den Zusammenschluss vorerst ndmlich nicht. Hier
muss noch viel Uberzeugungsarbeit geleistet werden, denn ein
Vertrauensentzug der Shareholder kdme angesichts der groBen
Zukunftsaufgaben flr die frisch Vermahlten zu einem denkbar un-
glinstigen Zeitpunkt. ph

LBS Bayern kann auch Nullzins

Nach rund 14 Jahren an der Spitze der LBS Bayern ist Dr. Franz
Wirnhier zum Jahresende 2017 in den wohlverdienten Ruhestand
getreten. Einfache Rahmenbedingungen waren ihm gerade in der
Spatphase seines Berufslebens nicht vergénnt. Die Nullzinspolitik
der EZB hat die Bausparbranche vor ihre bislang wohl groBte Be-
wahrungsprobe gestellt. Vor nicht allzu langer Zeit wusste Wirn-
hier deshalb selbst nicht, ob es seinem Haus gelingen wiirde, bei
dauerhaft extrem niedrigen Zinsen nachhaltig positive Ergebnisse
erzielen zu kdnnen. Im Rahmen seiner letzten Jahresabschluss-
Pressekonferenz Mitte Dezember zeigte er sich unter Verweis auf
die voraussichtlichen Geschaftszahlen 2017 aber optimistisch,
dass die LBS Bayern auch fiir solche Phasen gut geriistet ist.

Bei rund 30 (im Vorjahr: 36) Millionen Euro wird das Betriebser-
gebnis vor Risikovorsorge liegen, der Jahrestberschuss soll voraus-
sichtlich zehn Millionen Euro betragen. Der daflir geleistete Kraft-
akt war zweifelsohne gewaltig und beinhaltete mitunter auch

Dieser Artikel ist urheberrechtlich geschiitzt. Die rechtliche Freigabe ist fir den Abonnenten oder Erwerber ausschlieflich zur eigenen Verwendung.
Helmut Richardi Verlag GmbH



schmerzhafte Schritte. So gehdrte der Abbau von Arbeitsplatzen
ebenso dazu wie die Kiindigung hochverzinster und zuteilungsrei-
fer Altvertrage. Keine nennenswerte Rolle bei der Neuausrichtung
des Geschaftsmodells spielten bislang die erweiterten Anlage- und
Refinanzierungsmdglichkeiten infolge der Novellierung des Bau-
sparkassengesetzes. Weder wurden frei verfiigbare Mittel in Aktien
investiert, noch ein Einstieg in das Pfandbriefgeschaft erwogen.

Von einer anderen wesentlichen Neuregelung des Gesetzes macht
die LBS Bayern dagegen regen Gebrauch: ndmlich die Mdglichkeit,
Mittel aus der Zuteilungsmasse zwischenzeitlich zur Gewahrung
sonstiger Baudarlehen zu verwenden. Das verdeutlichen die Zahlen
des Finanzierungsgeschafts 2017, fur das ein Wachstum von rund
zehn Prozent auf fast 1,1 Milliarden Euro prognostiziert wird: Das
Volumen an Annuitdtendarlehen, die seit Oktober 2016 neben den
klassischen Baudarlehen und Vorfinanzierungen das dritte Produkt
im Angebot der LBS Bayern sind, verdreifachte sich beinahe ge-
gentiber dem Vorjahr auf nunmehr 145 Millionen Euro. Weiter im
Aufwind sind dartber hinaus die Vorfinanzierungen, die mit einem
Volumen von 750 (2016: 731) Millionen Euro erneut den Léwenan-
teil ausmachten. Demgegeniber verlor das kollektive Darlehensge-
schaft weiter an Bedeutung: Die abgerufenen Bauspardarlehen
beliefen sich auf 180 Millionen Euro, das sind 12 Millionen Euro
weniger als im Jahr 2016. An dieser Stelle bemiht sich die LBS
Bayern laut Wirnhier weiter darum, die Altlasten aus vergangenen
Hochzinszeiten abzubauen. So wurden mehrere Hunderttausend
Bestandskunden angeschrieben, um sie zum Umstieg auf Kredite
mit attraktiveren Zinskonditionen zu bewegen.

Eine Stabilisierung konnte unterdessen im Bausparneugeschaft
verzeichnet werden: Dieses wird 2017 voraussichtlich ein Volumen
von rund 7 (Vorjahr: 6,85) Milliarden Euro erreichen. Die durch-
schnittliche Bausparsumme deutet dabei auf groBes Potenzial fir
das kiinftige Darlehensgeschaft hin: Satte 55000 Euro betréagt die-
se pro Vertrag - ein Rekordhoch. Das leicht gestiegene Neuge-
schift liefert dennoch keinen Anlass zum Jubeln, schlieBlich mar-
kierte das Jahr 2016 den niedrigsten Wert seit 2004. Auf Wirnhiers
Nachfolger Erwin Bumberger wartet in dessen Spezialgebiet - er
war bislang Vertriebsvorstand der LBS Bayern - also einiges an Ar-
beit. Auf der Pressekonferenz skizzierte Bumberger deshalb auch
direkt seine Visionen fiir die angedachte Vertriebsoffensive 2018
des Instituts, die mithilfe neuer Ansétze zusatzliches Wachstum
generieren soll. So will die LBS Bayern ab dem Jahr 2018 erstmals
auch Wohnungsunternenmen in nicht kommunaler Tragerschaft
als Kunden fiir sich gewinnen. Angesichts der groBen Investitions-
summen, die diese Gesellschaften mitunter tatigen, sieht Bumber-
ger darin ,ein interessantes Absatzpotenzial" sowohl fiir das ge-
werbliche Bausparen als auch fiir die Sofortfinanzierungsangebote
der LBS Bayern. Angedacht sind Bausparvertrage in maximal zwei-
stelliger Millionenhdhe mit Uberwiegend lokal tatigen bayerischen
Wohnungsunternehmen, von denen es im Freistaat rund 470 gibt.

Zudem plant das Institut, seine Produkte kiinftig auch sogenann-
ten Drittvermittlern, sprich freien Finanzberatern, zur Verfligung
zu stellen. Laut Bumberger wird heute bereits ein Viertel des Ge-
samtmarktes flr Baufinanzierungen in Deutschland durch solche
freien Vermittler abgedeckt. Ein Trend, der vor allem durch die
wachsende Bedeutung von Onlineplattformen getrieben wird.
Grund genug fur die LBS Bayern, sich diesen vor allem von jungen
und internetaffinen Kunden frequentierten Vertriebskanal zunutze
zu machen. Uber die auf solchen Plattformen bereits vertretenen

Sparkassen sollen dabei kiinftig auch LBS-Finanzierungen vermit-
telt werden - natirlich ohne sich dabei in die Quere zu kommen.
.Bei Laufzeiten von Uber zehn Jahren sehen wir unsere Kernkom-
petenz und eine Ergdnzung zu den Angeboten der Sparkassen”, so
Bumberger. Zu guter Letzt steht die Migration auf das einheitliche
IT-System der Landesbausparkassen an. Die sieben Schwesterinsti-
tute nutzen bereits das gemeinsame System ,0S-Plus LBS" Bis
zum Jahr 2020 will die LBS Bayern nachziehen. ph

Arbeitsplatz 2.0 - Revolution
des Biliromarkts?

Mit Blick auf die kommenden zwdlf Monate |asst sich feststellen:
Das Jahr 2018 wird wohl ein ,2017 Reloaded" Fundamental &ndern
wird sich auf dem deutschen Immobilienmarkt nichts, die Zeichen
stehen auf ,Weiter so". Doch dies trifft nur bedingt auf das Biro-
vermietungssegment zu. Hier kdnnten Arbeitsplatzkonzepte wie
Coworking Spaces und Serviced Offices fiir einen Wandel sorgen -
sowohl fir Nutzer und Eigentiimer als auch flr Investoren, Pro-
jektentwickler und Makler.

Steigende Mieten und eine immer hohere Angebotsknappheit star-
ken die Verhandlungsposition der Vermieter auf dem Bliromarkt
deutscher Metropolen. Das Resultat: Unternehmen stehen auf der
Suche nach geeigneten Rdumlichkeiten vor groBen Herausforde-
rungen, Bestandsmieter werden nach Ablauf ihrer Vertragslaufzeit
mit hoheren Mieten konfrontiert. Diejenigen, die keine passenden
Flachen finden oder aber die steigenden Preise nicht schultern
kénnen, weichen entweder auf B- und C-Lagen oder auf Bliros mit
geringerer Qualitat aus. Angesichts des ,War for Talents" ein
schwéchender Schritt, tragen doch Standort und Ausstattung
maBgeblich zur Attraktivitat eines Arbeitgebers bei. Um konkur-
renzfahig im Wettbewerb um qualifiziertes Personal zu bleiben und
dabei anfallende Flachenkosten zu begrenzen, werden andere Re-
gister gezogen. Die Belegschaft wird auf mehrere Standorte ver-
teilt - dabei werden Abteilungen mit Ideentrdgern, Entwicklern
und dhnlichem in Bestlagen angesiedelt.

Und hier kommen die innovativen Arbeitsplatzkonzepte a la
Coworking Spaces, Serviced Offices, Business Center und Start-up-
Hubs ins Spiel: Sie bieten flexible und kurzfristig verfligbare
Fldchennutzungen in kreativer Atmosphdre an einem zentralen
Standort. Und aus eben diesen genannten Griinden richten sie sich
schon langst nicht mehr nur an urspriingliche Zielgruppen wie
Freelancer und Start-ups, sondern werden auch von KMUs und
Konzernen in Erwdgung gezogen, wenn es um neue Flachen-
anmietungen geht. Ein Sinnbild fir diese Entwicklung: We Work
bezieht auf 13000 Quadratmetern die ehemalige Zentrale der
Daimler-Benz-Tochter Debis am Potsdamer Platz in Berlin und
sorgt damit flir den gréBten Burovermietungsdeal des Jahres.

Langfristig werden sich Vermieter und Eigentimer klassischer
Biiroflachen mit den steigenden Ansprichen der Nutzer konfron-
tiert sehen und entsprechend reagieren missen. Beispielsweise
eine Erweiterung des Dienstleistungsangebots aber auch die Flexi-
bilisierung von Grundrissen sind Themen, die zukiinftig forciert

werden missen.
Marcus Mornhart, Managing Director / Head of Agency Germany,
Savills Immobilien Beratungs-GmbH, Frankfurt am Main
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