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Gut gestartet — aber
Margen unter Druck

Die Wiesbadener Aareal Bank ist gut in
das neue Geschaftsjahr gestartet. Dies
verleitete Vorstandschef Dr. Wolf Schu-
macher auch gleich dazu, seine Jahres-
prognose mit Nachdruck zu untermauern.
Das Konzernbetriebsergebnis 2015 soll -
inklusive des Zugewinns aus dem Erwerb
der Westimmo - zwischen 400 und 430
Millionen Euro liegen. Im ersten Quartal
2015 lag es mit 67 Millionen Euro leicht
uber dem bereinigten Vorjahreswert.
Deutlich hoher fiel der Zinstiberschuss mit
178 Millionen Euro aus. Das Immobilienfi-
nanzierungsneugeschaft lag im ersten
Quartal bei 1,8 Milliarden und damit 200
Millionen Euro hoher als im Vorjahres-
quartal, aber wie hdufig in der Vergan-
genheit, weit unter den Neugeschaftsab-
schliissen der Quartale 2 bis 4.

Ein Wermutstropfen fiir Schumacher
diirfte sein, dass der Margendruck in der
Immobilienfinanzierung weiter zunimmt.
Laut DZ-Bank-Analysten lag die durch-
schnittliche Bruttomarge der Aareal
Bank im Neugeschaft unverandert bei
250 Basispunkten, flr das Gesamtjahr
gehe die Bank aber von einem Riickgang
auf 220 bis 230 Basispunkte aus. Der
Wettbewerber Deutsche Pfandbriefbank
berichtete nach den ersten vier Monaten
von einem Riickgang der Bruttomarge
auf rund 170 Basispunkte, nachdem sie
2014 noch bei rund 200 Basispunkten
lag. ber

Verstiandnis der Aufsicht

Wiahrend die BaFin in den kommenden
Monaten auch kleinere Banken starker
LSstressen” will, (ibt sie nach wie vor Nach-
sicht mit den Bausparkassen. Der neue
BaFin-Prasident Felix Hufeld attestierte
der Bausparbranche anlésslich der Jahres-
pressekonferenz der Aufsichtsbehorde,
bereits auf das niedrige Zinsumfeld durch
Anpassung der Tarife reagiert zu haben.
Und er fiihrte auch aus, dass sich positive
Effekte aus diesen Verdnderungen erst in
einigen Jahren zeigen werden. Das 10st
aber die Ertragsprobleme der Bausparkas-
sen heute nicht, die in erster Linie von
den immer noch im Bestand vorhandenen
Altvertragen herriihren, deren Verzinsung
deutlich liber dem aktuellen Marktniveau
liegt.
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Um das Kollektiv zu schiitzen, sind die
Bausparkassen dazu iibergegangen, voll-
besparte oder seit mehr als zehn Jahren
zuteilungsreife Bausparvertrage zu kiindi-
gen. Hufeld wertet das als ein Steue-
rungsinstrument, das kurzfristig helfen
konne, die Ertragsproblematik etwas zu
mindern. Er sagte aber sehr deutlich, dass
dies nicht mit Genehmigung oder gar im
Auftrag der BaFin erfolge: ,Ob sie Bau-
sparvertrage kiindigen oder nicht, ent-
scheiden die Geschaftsleiter, nicht wir. Ob
diese Kiindigungen zivilrechtlich zuldssig
sind, entscheiden die Gerichte."

Hinsichtlich der laufenden Arbeiten an
einer Novelle des Bausparkassengesetzes
sprach sich Hufeld eindeutig gegen eine
vollstandige Offnung des Anlagespek-
trums aus. Die Institute sollten nur da
investieren, wo sie etwas von den Zusam-
menhdngen verstiinden. Wahrend die
Erteilung des Pfandbriefprivilegs fiir die
Bausparkassen als beschlossen gilt, wird
um die Moglichkeiten der Ausweitung der
Anlagevorschriften noch gerungen.  P.O.

Vom Smart Home ins
Pflegeheim?

Stellen Sie sich vor, die Reifen lhres Autos
sind alt, pords und haben kaum noch
Profil. Wiirden Sie in einer solchen Situa-
tion dariiber nachdenken, die Scheiben zu
ténen oder einen Heckspoiler anzubrin-
gen, statt in neue Reifen zu investieren,
um weiter mit dem ansonsten intakten
Auto fahren zu kdnnen? Bestimmt nicht,
da Funktionalitdt und Sicherheit in jedem
Fall Vorrang vor rein optischen Aspekten
haben sollten. In der Wohnungswirtschaft
sieht man das offenbar anders: Unter dem
Stichwort ,Smart Home" wird das Woh-
nen immer mehr digitalisiert und - ver-
meintlich - optimiert. Doch all das geht
an den wahren Herausforderungen vorbei,
die es infolge einer alternden Bevolke-
rung zu meistern gilt.

Uberall werden derzeit Haustechnik und
-geratschaften vernetzt - ob Neubau-
oder Bestandswohnung, ob Mieter oder
Selbstnutzer im Wohneigentum, das spielt
dabei kaum eine Rolle. Die Heizung mit
dem Smartphone regulieren, wihrend
man sich gerade vom Biiro auf den Heim-
weg macht, den Kiihlschrank fragen, wie
viel Milch noch da ist, um gezielt einkau-
fen zu konnen - all das ist moglich und
auch eine schone Spielerei. Doch wer in

fortgeschrittenem Alter kaum noch seine
Wohnung verlasst, weil er die Treppen
nicht tiberwinden kann und es keinen
Aufzug gibt, oder wer sich nicht mehr
ohne Hilfe waschen kann, weil die Dusche
oder Wanne nicht altengerecht ist, der
diirfte sein Zuhause keineswegs als
.Smart” empfinden.

Fakt ist: Laut einer Prognos-Studie fehlen
in Deutschland rund 2,05 Millionen barri-
erefreie Wohnungen - und das bei einer
fortwahrend alternden Gesellschaft. Ak-
tuell leben nur 5,2 Prozent der liber
65-Jahrigen in altengerechten Wohnun-
gen, wie eine Untersuchung des Kuratori-
ums Deutsche Altershilfe ergab. Vielen
alteren Menschen, vor allem Pflegebe-
diirftigen, bleibt daher nur der Weg ins
Pflegeheim. Rund 15 Prozent von ihnen
konnte ein Heimaufenthalt erspart wer-
den, wenn mehr fiir den altengerechten
Umbau getan wiirde. Das ergab eine Stu-
die des Bundesinstituts fiir Bau-, Stadt-
und Raumforschung im Auftrag des Bun-
desministeriums fiir Umwelt, Naturschutz,
Bauen und Reaktorsicherheit. Demnach
belaufe sich der Einspareffekt fiir den
Staat und fiir die privaten Haushalte auf
5,2 Milliarden Euro. Dieser mogliche Ein-
sparbetrag wiirde bis zum Jahr 2030 so-
gar auf 7,5 Milliarden Euro steigen, so die
Verfasser der Studie.

Mag sein, dass der Trend zum Smart
Home das eintraglichere Geschaft ver-
spricht. Dem Technologieverband VDE
zufolge diirften sich die kumulierten
Umséatze in diesem Bereich in den nachs-
ten zehn Jahren allein in Deutschland auf
rund 19 Milliarden Euro belaufen. Doch
was niitzt es, wenn ich das Licht theore-
tisch von jedem Ort der Erde ein- und
ausschalten kann, wenn ich meine Woh-
nung nicht mehr verlassen kann?

Dr. Michael Held, Geschdiftsfiihrer,

Terragon Investment GmbH, Berlin

Lokal denken bringt Erfolg

Auch wenn Investoren den deutschen
Immobilienmarkt scheinbar leerkaufen,
bleiben Objekte liegen, weil sie nicht
marktgangig sind: ausgediente Industrie-
anlagen, die ihre urspriingliche Funktion
langst verloren haben. Etwa jede zweite
davon hat das Potenzial, mit gednderter
Nutzung auf dem Markt zu bestehen.
Allerdings liegen geschatzt zwei Drittel
von ihnen nicht in den Zentren der In-




Im Blickfeld

vestment-Hochburgen. Deswegen ist es
wichtig, die Bediirfnisse des jeweiligen
lokalen Marktes zu verstehen und das
Immobilienprodukt aus dieser Situation
heraus zu entwickeln.

Das klingt simpel, aber das erste groBe
Problem steckt nun einmal zumeist in den
Kopfen der Beteiligten. Wenn Investoren
und Kommunalpolitiker auf brachliegende
Industrieflaichen schauen, sprieBen in
ihrer Phantasie sofort ambitionierte Pro-
jekte. Ein Wissenschaftscluster kdnnte
entstehen, eine Symbiose aus Arbeit in
modernen Biiros und Wohnen in Lofts!
Das Ganze als Kombination aus alter In-
dustriearchitektur und modernem Biiro-
und Wohndesign wie in London oder
Hamburg.

Das Problem: Wir sind hier nicht in Lon-
don, sondern irgendwo in der deutschen
Provinz oder bestenfalls am Rande von
Ballungsrdaumen, und natiirlich wird nie-
mand auch nur anndhernd Mieten wie in
Hamburg zahlen. Ohne ein solches Miet-
niveau bleibt der Umbau der Indus-
trieruine in eine Luxusimmobilie aber
unrentabel. Deswegen gilt meistens die
Regel, dass weniger mehr ist. Die Beteilig-
ten missen es nur rechtzeitig verstehen.
Also bevor die Ideen und Investitionen in
den Himmel schieBen.

Das ist besonders dann der Fall, wenn
globale Steuerungseinheiten internatio-
naler Konzerne sich mit Vertretern der
Kommune an einen Tisch setzen. Dann
schaukeln sich die Projektideen besonders
hoch. Einerseits aus Unkenntnis des loka-
len Marktes und andererseits aus der
Aussicht auf ein spektakulares Projekt, das
den politischen Karrieren der beteiligten
Kommunalpolitiker neue Impulse gibt.

Jetzt ist ein moderierender Briickenbauer
gefragt, der die Ideen wieder einfangt
und in Einklang mit der Marktsituation
bringt. Man muss herausfinden, was tech-
nisch machbar ist und was der Markt
erlaubt. So kdnnen oft einfache Biirordu-
me beispielsweise durch den Verzicht auf
Hohlraumbdden zugunsten von mehr
Etagenflache die passende Losung sein;
hier stimmen die Mieten oder der Kauf-
preis mit der Realitat des Marktes tiberein.
Langfristig wichtiger als ein hochmoder-
nes Biirodesign sind Konzepte mit guter
Aufenthaltsqualitat, die auch Erholung
und Kommunikation am Arbeitsplatz
zulassen sowie zusatzliche Angebote mit
Treffpunkt- und Service-Charakter. Ein

Kiosk, der die Arbeitnehmer mit Alltags-
waren versorgt, ein gastronomisches An-
gebot, eine Kindertagesstatte und eine
bessere Anbindung an den 6ffentlichen
Nahverkehr. Solche Details sorgen dafiir,
dass sich die Menschen wohlfiihlen. Und
tragen damit zu einem besseren Image
des Standortes bei.

Diese Argumente konnen die Vertreter der
Kommune davon {iberzeugen, das Pla-
nungsrecht zu flexibilisieren. Sie werden
einsehen, dass einfache, aber vermietete
Biirofldchen besser sind als Plane fiir ein
Wissenschaftscluster, das vielleicht nie-
mals entsteht oder groBtenteils leer steht,
weil es dafiir keine Nachfrage gibt.

Dann namlich hatte man aus einer leer
stehenden Industrieruine ein leer stehen-
des Wissenschaftscluster gemacht. Trotz
aller Investitionen bliebe die angestrebte
Aufwertung des Standorts in weiter Ferne.
Ernst Hanfstaengl, Director/Head of GCS
Transaction Advisory, CBRE, Diisseldorf

Problem komplex - Losung
einfach

Kosten- und Terminexplosionen beim Bau
- sie sind immer haufiger die Regel und
immer seltener die Ausnahme. Bauaufga-
ben sind komplexer geworden, unter
anderem mit Blick auf die Energieeffizi-
enz. Zudem andert sich in der Praxis im-
mer wieder die Planung. Auch dann noch,
wenn bereits gebaut wird. Das ldsst sich
nicht immer verhindern. Die Folgen sind
Verzdgerungen sowie mehr oder weniger
kostenintensive Nachtrage fiir vorab nicht
vereinbarte Leistungen. Die meisten kau-
salen Zusammenhéange sind bekannt;
tibersehen (oder ignoriert) werden sie
aber dennoch. Beispielsweise: Dass in
einer griindlichen Organisation vor Pla-
nungsbeginn und somit in einer frithen
Phase des Projekts der Schliissel fiir den
spateren Erfolg liegt. Die Beeinflussbarkeit
eines Vorhabens nimmt bekanntlich Gber
die Projektdauer ab. Je spater ein Gegen-
steuern erfolgt, desto schwieriger wird es.

Ein Beispiel, das in der Praxis immer wie-
der zu beobachten ist: Gerade bei der
Vergabe von offentlichen Bauauftragen
wird oft mit standardisierten Vertragen
gearbeitet. Juristisch mégen die Vertrage
einwandfrei sein, doch lassen sie oft
wichtige Instrumente fir die spatere
Kontrolle vermissen. Der Projektsteuerer,

der Kosten und Termine fiir den Bauherrn
kontrollieren soll, braucht Zugriffsrechte
auf die Beteiligten, um seiner Funktion
nachkommen zu kdnnen. Sind die Bau-
auftrdge in dieser Hinsicht llickenhaft,
bleibt der Projektsteuerer ,zahnlos". Im
Ubrigen entscheidet auch die Art der
Vergabe (Einzelvergabe versus Generalun-
ternehmer, der alle Leistungen erbringt) je
nach Konstellation erheblich lber Erfolg
oder Misserfolg eines Projekts mit. Die
Wahl einer fiir ein Projekt adaquaten
Vergabeart inklusive solcher Vertrage, die
eine spatere Steuerung zulassen, muss zu
Beginn eines Projekts erfolgen - das liegt
auf der Hand. Dennoch werden Projekt-
steuerer oft erst dann beauftragt, wenn
Architektenwettbewerbe und Vergabe
bereits erfolgt sind.

Auch mit Blick auf die Kalkulation wird
die Bedeutung der Friihphase eines Pro-
jekts deutlich. So haben viele Bauherrn
das Thema Kosten schon vor Beginn der
Planung nicht im Griff - weil unter-
schiedliche Personen oder Abteilungen
beim Bauherren die projektierten Kosten
unterschiedlich interpretieren. Wenn eine
Summe festgelegt ist, ist dann die Rede
von den gesamten Projektkosten, vom
Baubudget oder von den Baukosten? Sind
interne Kosten dabei beriicksichtigt? In
welchem Umfang sind bereits Reserven
flr Projektrisiken beispielsweise fiir Nach-
trage enthalten? Der Punkt, sich Klarheit
tber die zu investierende Summe zu ma-
chen, mag banal klingen. Ware in der
Praxis aber tatsachlich ein ausreichendes
MaB an Transparenz und Verstindnis tiber
die Kosten vorhanden und dariiber, wie
sie sich auf die einzelnen Beteiligten
aufteilen, ware in manchem Fall klar: Man
kann sich ein Projekt eigentlich nicht
leisten. Es musste von vorneherein umge-
plant werden.

Zwei einfache Beispiele, die andeuten,
dass die Losung flir komplexe Bauaufga-
ben simpel sein kann. Es gilt, einen groBe-
ren Schwerpunkt auf eine intensive, stra-
tegisch ausgerichtete Arbeit in der Friih-
phase eines Projekts zu legen. Bauherren
sollten ihrem Projektsteuerer die Mdglich-
keit geben, den Rahmen fiir eine erfolg-
reiche Arbeit von Anfang an mitzugestal-
ten. In der addquaten Projektvorbereitung
liegt bekanntermaBen einer der Schlissel,
wie sich Kosten und Termine besser steu-
ern lassen. Dies muss sich in der Praxis
endlich auch widerspiegeln.

Frank WeiBkirchen, Executive Director,

Ernst & Young Real Estate GmbH, KéIn
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