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Sehr geehrte Damen und Herren,

Hygiene fangt vor dem eigenen Spiegel an. Das muss sich wohl der Verband der geschlosse-
nen Immobilienfonds VGI, Berlin, in den letzten Tagen vorhalten lassen. In einer Pressenactiz aus
der letzten Woche mischte sich der Verband in die sogenannte ,,Schlammschlacht‘ zweier Bran-
chendienste ein. Die werf en sich gegensetig vor, Zahlungenv on Fonds-Intiatorenf ir v erschiedene
Leistungen entgegengenommen zu haben. Das ist wohl auch unstrittig. Die Presse berichtete.

Anscheinend gibt es aber Meinungsunterschiede iiber die jeweiligen Absichten der Zahlungen.

Jetzt stelt der Verband fest, dass solche Zahlungen als ,unfairer Wettbewerb“ anzusehen seien,
eine Tauschung von Anlegern und Vermittlern seien und dem Image der Fondsinitiatoren scha-
den wurden. Der VGI empfiehlt deshalb, mit “diesen Fimen*® keine entgeltlichen Dienstleistungen zu
vereinbaren. Solche Fille wiirde der Verband ,,zur Markthygiene“ ahnden.

Eine Reihe von Fragen wird aufgeworfen. Was mégen sich die zahlenden Initiatoren wohl gedacht
haben? Anscheinend dachten sie nicht an eine faire Honorierung der vereinbarten Leistun-
gen. Ein genereller Verzicht auf MarketingmaRnahmen, Beratung und Werbung ist f ir die Zukunft
auch nicht angedacht, wie die Beschrankung auf ,diese Fiimen* ausweist. Dies ware wohl aus be-
triebswirtschaftlicher Sicht auch nicht zu empfehlen. Pikanterweise stellt gerade diese Woche der
VGI-Vorsitzende Dr. Gorlich, der selber MarketingmafRnahmen in Auftrag gegeben hat, in einer ei-
genen Pressenctiz heraus, dass ihm keine unlauteren Geschéftspraktiken bekannt seien. Der be-
schriebene Vorgang ist auch absolut brancheniiblich.

Last but not least stellt sich die Frage, wer sich hier gerade zum Moralapostel Paulus gewandelt
hat. Natirlich kennen wir alle beteiligten Initiatoren. Und in der Regel haben wir Hochachtung vor
dem Erfolg, der korrekten Einhaltung von Vertragen - oftmals sogar zu Lasten des Privatvemd-
gens - und auch dem korrekten Umgang mit Gesetzten. Das andert jedoch nichts daran, dass wir
in unseren Gesprachen bislang das Thema Ethik in der Wirtschaft beiseite gelassen haben.

SchlieBlich sieht auch k. ,Die Welt“ Verbandsgeschiftsfilhrer Sandbaumhiiter, dass die Ver-
bandsmitglieder ,,keine Unschuldsengel sind“. Mit wenig Aufwand lasst sich Uberschlagig ermit-
teln, dass im VGI Milliarden vernichteten Anlegerkapitals zusammengeschlossen sind. Lt
Pressenotizvom 27. Marz 2001 repréasentieren die Mitglieder ein Investitionsvolumen von 70 Mil-
liarden DM. In der Pressenctizvom 8. Juni sind sie wiederum stolz darauf, insgesamt 1,1 Milliar-
den DM in 2000 an die Zeichner liberwiesen zu haben. Zu einer Erlduterung dieses desastrosen
Missverhdltnisses sah sich der Verband nicht in der Lage.

Wir haben selbst nachgedacht Die Eigenkapitalquote durfte It. Loipfinger-Studie bei etwa 50% lie-
gen. Das sind etwa 35 Milliarden DM Eigenkapital (EK). Oder soliten etwa die VGI-Neu-Moralisten
bei ihren Meldungen noch im Marz geschummelt haben? Abgewickelt wurden bisher erst wenige
Fonds. Also sind sicher aktuell noch 34 Milliarden EK im Feuer. Selbst bei Beriicksichtigung et-
waiger Tilgung und selbst wenn das Finanzamt ein Drittel des Eigenkapitals beigesteuert hat,
bleibt der aus dem Ertrag hochgerechnete Wert der Immobilien deutlich unter den Vorgaben.

Es hat also nicht nur die versprochene Umwandlung von Steuern in Vermogen nicht stattge-
funden, sondern dariiber hinaus fehlen auch noch Netto-Milliarden in der Vemdgenssrechnung.
Moralpredigten und Uberschlagsrechnungen fordem also gerade dazu heraus, die Leistungs-
bilanzen der Verbandsmitglieder zuklinftig genauer unter die Lupe zu nehmen.

Und es durfte auch kaum schwierig werden, fir jeden sich ungerecht behandelt filhlenden Initia-
tor 1000 ebenfalls ungliickliche Anleger zu finden, die ihre Zahlungen an die Initiatoren zu La
sten ihres Privatvermdgens abbuchen dirfen. Unser Fazit: Anscheinend kann Gruppeneuphorie
im Verband wirtschaftliche Vernunft und auch die Erinnerung an die Kinderstube verdrangen.
Denn wir haben alle gelernt: ,,Wer im Glashaus sitzt, sollte nicht mit Steinen werfen* oder fiir die
Bibelf esten: ,Wer ohne Schuld ist, der werfe den ersten Stein.”

lhr

Werner Rohmert, Vorstand Research Medien AG
(info@rohmert.de)



Schwibisch Hall kombi-
niert Riester und Bauspa-
ren

Die Bausparkassen, die sich bei der
Riester-Forderung nicht mit ihrem
Konzept durchsetzen konnten, reagieren
pragmatisch und innovativ. Voran
geht die Bausparkasse Schwiibisch
Hall. Mit einem neuen Kombi-Produkt
unter der Bezeichnung "4P" werden 4
Prémienm 6glichkeiten incl. der Riester-
Forderung miteinander verbunden.

4P besteht aus vier Bausteinen: Zwei
Bausparvertriagen, fiir welche die Ar-
beitnehmersparzulage (10 Prozent) bzw.
die Wohnungsbaupriamie in Anspruch
genommen werden kann.

Dazu kommt die Arbeitnehmersparzu-
lage von 20 % fir die alten Bundeskn-
der und 25 % firr die neven Bundeslén-
der bis zum Jahr 2005 bei Anlage von
800 DM vemrm 6genswirksamer Leistun-
gen.

Die vierte - und neue - Komponente ist
ein riesterfihiger gemischter Aktien-
und Rentenfonds von Unio n Invest-
ment. Schwibisch Hall rechnet vor,
dass manmit dem Abschluss von 4P bis
zu 2033 DM im Jahr staatliche Forde-
rung einstreichen konne. Das schafft
allerdings nur ein verheirateter Arbeit-
nehmer mit zwei Kindern und einem
Einkommen vonmaximal 70.000 DM.

Nachfrage nach Innen-
stadt-Liiden steigend

Das auf de Vermittlung von Ladenlo-
kalen in Toplagen der Innenstidte
spezialisierte MaKerunternehmen
Kemper’s beobachtet einen deutlichen
Anstieg der Mieten in den Spitzenlagen.
Dies gilt erstmals auch in den neuen
Bundeslidndern. Eine Untersuchung
vonl58 Stidten ergabeine durch-
schnittliche Mietsteigerung von 1,8
Prozent. Die 26 betrachieten Stidte in
den neuen Bundeskindern zeigten eine
Erhohung von 3,5 Prozent. Nachfrager
sind internationale Handelsketten und
Textilunternehmen bekannter Marken.
Auch deutsche Filialisten wiirden
inzwischen wieder expandieren.

Die Durchschnittsmieten fiir eben-
erdige 100-Quadratmeter-Laden-
lokale bezffert Kemper’s mit 114
DM/m?2 Spitzenreiter mit 400
DM/m? sind derzeit Miinchen, Ber-
lin und Frankfurt. Nachgefragt sind
ausschlieBlich la-Lagen in der Ci-
ty.
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Branchendien st DFI-Report meldet Schatten iliber Badenia
Bausparkasse — Erwerbermodelle werfen Fragen auf

Die Bausparkassenzunft gilt als als Bastion der Seriositdt mit lupenreinem Image. So Uber-
rascht es, dass die Kollegenvom DFI-Report inihrer letzten Ausgabe die Badenia ins Visier neh
men. Die Bausparkasse konnte nach DFI-Report-Meldungen bei der Verwertung von Immobilien
aus dem urspriinglichen Bestand der Neue Heimat (Hamburg) vom Pfad der Tugend abgewi-
chen sein. Uber die Badenia Konzernschwester Allwo AG und den Hauptvertrieb Heinen & Biege,
Dortmund, wurden Wohnungen an Kleinverdiener verkaduft.

Nach dem DFI vorliegendem Schriftverkehr war der damalige Badenia-Vorstand Elmar Agostini
Uber alle Vorgange informiert. Um einer Kundschaft mit schwacher Bonitat die Wohnungen ver-
kaufen zu kénnen, mussten die Beleihungswerte in den Himmel gefahren werden. Laut DFI
wurden Mietmultiplikatoren bis zu Faktor 37 zu 95% finanziert Nach eigenem Eingestandnis
des damaligen Vorstandes liegt dies deutlich tber einem realistischen Mietpreismutiplikator von ca.
21. Dafur die einkommensschwachen Kleinanleger das Modell wohl niemals aufgehen konnte,
wurden Mietpools bezuschusst. Damit wurde das Debakel verschoben, so lange Uber Vertriebspro-
visionen genug Geld hereinkam, um die Mietunterdeckungen zu v erbergen. Im Sommer 2000 war
Heinen & Biege dann pleite.

Die beschriebenen Tricks sind in der Szene natirlich bekannt. Neu ist, dass méglicherweise eine
Bausparkasse in zentraler Stelle involviert ist. Bislang konnte sich die Badenia jedoch gegen die
Anleger wehren. Die personelle Verflechtung zwischen den Vorstianden und Aufsichtsraten bei
Badenia und Allwo war fiir das Oberlandesgericht Hamm nicht ausreichend. Der Disseldorf er
Anwalt Julius Reiter (Telefon: 0211/8368057-0, Fax —8) glaubt jedoch nicht, dass die Schutz-
mauer der ,, Trennungstheorie“ auf Dauer hélt.

Sofern die vom DFI| abgedruckten Unterlagen echt sind, dirfte kein Zweif el bestehen, dass dem
Badenia-Vorstand Agostini und damit sicherlich auch allen Ublicherweise qualifizierten, nachgela-
gerten Ebenen diev dllig Gberhéhten Kauf preise und Finanzierungen bekannt waren. Schade, dass
es diesmal eine Bausparkasse erwischt hat. Wenn die DFI-Vorwiife stimmen, dirfte dies
schwerwiegender sein, als die ahnlichen ,Innov atio“-Finanzierungen der damaligen Bay ernHy po.

Germania AG - Traditionsreicher Kapitalanlagevertrieb hat neu-
en Mehrheitsaktionar

Die Leonberger BK Grundbesitz & Beteiligungs AG hat am Mittwoch dieser Woche 60 % der
Germania Vermogensanlagen AG libernommen. Die Gemania hat einen Bestand von 21.000
Kunden, die in Uber 500 Objekte ca. DM 8,5 Mrd. investiert haben. Sie feiet im Oktober ihr 30-
jahriges Bestehen. Im vergangenen Jahr konnten ca. 80 Millionen DM Eigenkapital platziert wer-
den. Bei einem Gesamtumsatzvon 110 Mio. DM wurde jedoch lediglich einen geringes Bilanzer-
gebnis erzielt Fir 2001 rechnet Vorstand Helmut Mattern, der auch zukiinftig im Amt bleibt, trotz
schwieriger Marktlage wieder mit einer Nomalisierung der Ertragslage. Zum neuen Aufsichtsrats-
vorsitzenden wird Bernd Kocher, Vorstandsvorsitzender der BK AG, bestelt.

Da der Deal tiber "Der Immobilienbrief” initiiert wurde, noch einige Background Infos. Fir die
Germania steht der Generationswechsel im Vordergrund. Durch den Tod des v ertriebsorien
tierten aktiven Gesellschafters war Handlungsbedarf fir den verbleibenden Mehrheitsaktionar
Helmut K. Werner gegeben. Er wird mit seinem Sohn das expansive, eigenstidndige USA-
Geschift unter dem Namen Germania of America auch zukiinftig betreiben. In Ubereinstim-
mung mit den Erben des verstorbenen Gesellschafters, die ihre Anteile behalten und im Unter-
nehmen bleiben, wurden die Anteile des Mehrheitsaktionars an die BK AG verkauft.

Die imgeregelten Markt in Diisseldorf borsennotierte BK Grundbesitz & Beteiligungs AG beab-
sichtigt, durch den Erwerb von Tochtergesellschaften ein attraktives Beteiligungs-Portfeuille aufzu-
bauen. Die von der BK AG gefiihrte Unternehmensgruppe umfasst die Wertschopf ungskette im
Bau- und Immobilienbereich von der Projektentwicklung bis zum Bautragergeschéft. Fir Verkaufer
Helmut K. Werner stand deshalb auch weniger die Maximierung des Kauf preises, sondern vor al-
lem die Management- und Altersstruktur und ein Zukunftskonzeptfir den Generationswechsel
im Vordergrund.

Die nur selten mogliche Ubernahme eines renommierten Vertriebes mit guter Kundenstruk-
tur war fir BK AG Vorstand Bemd Kocher eine Chance, die Wertschdpfungskette zu verv olistan-
digen. Eine innovative Produktpalette v or allem bei geschlossenen Immobilienfonds soll den Gene-
rationswechselv ereinfachen.

Immobilien Scout24.de startet mit Internet-Gewerb eportal

ImmobilienScout 24, das mit Uber eine Million Besuchen pro Monatf ihrende Immobilienportal im
deutschen Internet, bietet ab sof ot neben dem Wohnimmobilienportal auch ein Gewerbeportal fiir
den Mittelstand an. Mit einer speziell auf den Mittelstand zugeschnittenen Suchfunktion kann



Altbaurenovierung zu-
kiinftig viellecht steuer-
lich besser gestellt

Derzeit priift der Bundesfinanzhof die
Praxis des anschaffungsna hen Auf-
wands. Noch gilt: Beim Renovieren
eines Altbaus gleich nach dem Kauf
sind an Renovierungskosten nicht
mehr als 15 Prozent des Gebiiudewer-
tes sofort steuerlich absetzbar. Bei
hoheren Betrigen konnen die gesamten
Instandhaltungsaufwendungen nur iiber
die Nutzungsdauer der Immobilie
abgeschrieben werden.

Mit der erwarteten Entscheidung kon-
nen Immobilienkiufer auch Renovie-
rungskosten, die gleich nach dem
Erwerbanfallen und tiber 15Prozent
liegen, bei der Stever sofort geltend
machen", sagt Ingrid Hofmann-
Schmit z, stellvertretende Vorsitzende
des Vereins der Steuerberater, Wirt-
schaftspriifer und vereidigten Buchprii-
fer Koln.

Den AnstoB fiir den Check gab ein Fall
des Finanzgerichts Diisseldorf (Ak-
tenzeichen 4 R 21/00). Das Verfahren
ging in die Revision. Die Expertin rit
deshalb Immobilienkidufern, derzeit ein
Verfahren mit dem Fina nza mt so
lange offen zu halten, bis eine hochst-
richterliche Entscheidung getroffen ist.
Lehne das Finanzamt den Antrag auf
sofortige Abschreibung ab, solle man
Einspruch einlegen undauf das aktuell
anhédngige Revisionsverfahren hinwei-
sen. Die endgiiltige Entscheidung sei

bis Oktober zu erwarten.

Realisieran. | Batraiben.
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nach Objekten aus den Kategorien Biiros und Praxen, Hallen und Produktionsgebdude, Ga-
stronomie sowie Hotels und Einzelhandel selektiert werden. Aktuell sind bereits rund 6.000 Ge-
werbeimmobilien im Angebot.

Alle Objekte in der Datenbank sind ausfiihrlich beschrieben. Die Exposés enthalten gréi3tenteils
Fotos oder Grundrisse sowie durchgangig detailliete Lageplane und Karten. Auch Umfelddaten
sind vorhanden. Technische Angaben zur Ausstattung wie zu Bodenbelagen, Schaufenster-
fronten, Nebenflachen oder dem Vorhandensein eines Aufzugs erganzen die Objektbeschreibung.
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Die Prasentation der angebotenen Objekte ist an die Bediirfnisse von mittelstandischen Inter-
essenten angepasst. Bereits aus dem Exposé kann mit Hilfe eines Schnelkontakiformulars sof ort
Kontakt zum Anbieter aufgenommen werden. Die Online-Exposés wurden speziell fir den Gewer-
beimmobilienbereich konzipiert. Entwickelt wurde dieses neue Feature in Zusammenarbeit mit der
TLG Treuhand Liegenschaftsgesellschaft mbH.

Erster GroRkunde neben der TLG ist die BECKER & KRIES Finanzierungs-AG. Das Gewerbe-
portal ist eingebunden in nitzliche Zusatzinformationen, wie Existenzgriindertipps des Bundeswirt-
schaftsministeriums und Standortinformationenfir Investoren. Diese werden von ImmobilienScout
24 in Kooperation mit Wirtschaftsministerien, Wirtschaftsforderungs- und Landesentwick-
lungsgesellschaften der Lander angeboten. Die Standortinfos enthalten Wirtschaftsfakten und
relevante Infomationen, die Investoren bendtigen, um sich fiir einen Standort zu entscheiden.
Nach Bundeslandern unterteilt, finden potenzielle Inv estoren neben den geeigneten Gewerbeim-
mobilien Informationen zur wirtschaftlichen Entwicklung, zur Infra- und Wirtschaftsstruktur, zum Ar-
beitsmarkt, zu Bildung, Weiterbildung und Forschung, zu FérdemmalRnahmen und nicht zuletzt
auch zur Lebensqualitatin den einzelnen Bundeslandern.

DBVI AG - Bilanzpressekonferenz sieht Kurschancen nach
Konsolidierungsjahr

Die Deutsche Beamtenvorsorge Immobilienholding AG (DBW) ist Deutschlands erste Immobi-
lien Aktiengesellschaft. Vorstandschef Klaus D. Thannhuber bezeichnet sich gerne als ,,Grund-
stiicksfonds auf Aktien“. Im Vordergrund steht das langdfristige Immobilieninvestment. Bei Grin-
dung 1990 war es Ziel, ein Instrument zu schaffen, dass die Vorteile der Immobilie mit denen

der Aktie verbindet

Dass dieses Konzept allerdings nicht zu jedem Zeitpunkt aufgeht, bewies die Internet-
Aktieneuphorie, die in Verbindung mit einem technisch bedingten Uberangebot den Kurs auf im Mi-
nimum 6 Euro drickte. Inzwischen ist der Wert der Aktie jedoch um 1/3 wieder auf ca. 8,10 Euro
gestiegen. Fehlende Kursphantasie eines reinen Bestandshalters, der ausschlie3lich von Miet-
einnahmen lebt, war ein weiterer Grund fiir den Druck auf den Aktienkurs. Daher wird die DBVI
AG mit neugegriindeten Dienstleistungsgesellschaften weitere Ertragsquellen erschlieen.
Gleichf alls soll die Projektentwicklung verstarkt werden. Die daraus resultierenden Risiken wer-
den Uber die Gesellschaftskonstruktion abgefedert.

Die DBM sieht sich jedoch vor allem als Bestandshalter. Dennoch sollen in Einzelfdllen Wert-
steigerungen, die aufgrund besonderer Marktentwicklungen oder auch auf Sondereffekten be-
ruhen, realisiett werden. So hat der Miinchener Immobilienmarkt alle Erwartungen Ubertroffen. Der
Verkauf eines Objektes in der Sonnenstralle, an dem die DBV zu 50% beteiligt war, konnte bereits
im vergangenen Jahr nach 3jahriger Halte- und Entwicklungsdauer einen Gewinn von 4,5
Mio. DMbei einem Verkaufspreis von 39,5 Mio. DM erzielen.

Die Bilanzdaten: Der Jahreslberschuss im Konzern stiegum 13,4% auf 15,8 Mio. DM nach

Doutsche Post '3 Workd Net

Ein Grund, warum viele Immobilien

ungenutzt bleiben: Sie werden am
falschen Standort gebaut.

Dembaumeister Bonnanus staunte nicht schlecht, als sein Turm mehr und mehr in Richtung
Siiden kippte. Der Grund: Ein Teil des Fundaments steht aufl einem zugeschiitteten Kanal.
Damit Sie mit Threr Immobilie keine Uberraschung erleben, bieten wir Thnen unser gesamtes
Know-how: von der Standortanalyse bis hin zur Vermarktung. Nulzen Sie unser Wissen.
Infos unter 02 28.52 89-12 00 oder unter www.deutschepost.de/immobilien

Bawerten. P Alles aus siner Hand.

Deutsche Post ‘G
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Japan - Internet-
Newsletter auf dem
Vormarsch

Japans Ministerprisident Ju-
nichiro Koizumi begliickt seine
Anhinger seit kurzem mit einem
Internet-Newsletter. Inmerhin
stehen 85 Prozent der Japaner
hinter dem neuen Ministerprasi-
denten. Wie das Kabirett ver-
lauten ldsst, sei es daher nicht er-
staunlich, dass innerhalb von
zehn Tagen zwei Millionen Ja -
paner sich als Abonnenten regi-
strieren lieBen.

Koizumi setzt damit dieses
unmittelbare Kommunika-
tions-Instrument ein, um seine
Politikdurchzusetzen. Mit dem
neuen Kommunikations kanal
will er um Verstindnis und Un-
terstiitzung fiir die von ihm ge-
planten umfassenden Wirt-
schaftsreformen werben. 59 Pro-
zent der Abonnenten meinten,
durch die E-Mail sei ihnen Koi-
zumi gefiihlsméBig ndher ge-
kommen.

Biirovermietung in
Koln knapp unter Vor-
jahr

Mit einem Vemmietungsvolumen
von 70 000 qm lag die Vermie-
tung in der Domstadt leicht unter
dem Flachen-

umsatzim Vergleichszeitraum
des Vorjahresmit 73.000 qm.
Dies recherchierte Miiller In-
ternational Immo bilien (MII).
Die grofite Nachfrage haben lt.
NI-Leiter Andreas Woldt Fli-
chen von 200 bis 500 qm und
mit 2 000 bis 5 000 gm. Das ver-
fugbare Biirofldchenangebot
(Leerstand und Flichen im Bau)
liegt unverandert bei 167 000
qm. Die Vermietung wird 2001
unter dem Vogahr (173 000 gm)
liegen. Der Hochstmietpreis ist
auf 42 Markpro qm gestiegen.
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knapp 14 Mio. DM im Vorjahr. Der Jahresiiberschuss der AG ging um 1,1 Mio. DM auf 3,4 Mio.
DM zuriick. Die Bilanzsumme ist im Jahr 2000 mit 1,088 Mrd. DM im Vergleich zum Vorjahr um
154 Mio. DM zuriickgegangen. 135 Mio. DM waren als Bilanzv ekiirzung rein bilanztechnisch Na-
tur. Das Sachanlagevermaégen belief sich Ende letzten Jahres auf 699 Mio. DM (Vorjahr 735
Mio. DM). Der Unterschied beruht auf Abschreibungen und der VerduBerung der Immobilie in
der Miinchener Sonnenstrafle. Das Eigenkapital im Konzern betrug 538 Mio. DM (Vj. 508 Mio. DM).
Die Eigenkapitalquote liegt damit bei 49,5% (Vorjahr 40,9%). Die Umsatze betrugen 48,2 Mio.
DM aus Hausbewirtschaftung zuziiglich 8,4 Mio. DM sonstige betrieblche Einnahmen aus den Im-
mobilien. Dabei handetlt es sich um Mietgarantie-Ertrdge von 6,1 Mio. DM und dem DBVI-Anteil aus
dem Verkauf der Immobilie in der Sonnenstralte. Weitere 4,1 Mio. DM haben operative Tochterge-
sellschaften zum Ergebnis beigetragen. Fir ,Nomalburger® missv erstandlich sind Errage aus der
Verlustiibernahme durch stille Gesellschafter der DBVI Leasingbeteiligungen GmbH in Hohe
von 24,4 Mio. DM. Die ,Ubernommenen Verluste® resultieren aus Platzierungskosten und Abschrei-
bungen, die an die Anleger weitergeleitet wurden.
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Fir den Aktienkurs sieht Vorstandschef Thannhuber aufgrund der Riickbesinnung auf Sachwerte
und vor allem auch durch das Ende Uberproportionaler Aktienv erfkaufe durch ausgelaufene Aktien
sparpléne wieder ein Steigerungspotential. Mit dem neuen Renditefonds ,,Europa-Park Rast-
hof* mit 7% Anfangsausschittung wird fur renditeorientierte Anleger ein neues Produkt geschaf-
fen. Die Beteiligungsstrategie der DBVI AG bleibt fir den langfristig orientierten Aktionar auf In-
nenstadtiagen in Ballungsraumen konzentriert.

Starkes Wachstum der hduslichen Telearbeit

Immer mehr Menschen verlegen ihren Arbeitsplatz an den hauslichen Computer. Die Telear-
beit in Deutschland seiin denvergangenenfunf Jahren um 34 Prozent jahrlich auf heute 300 000
Arbeitnehmer gewachsen, sagt der Trierer Soziologe Michael Jiackel. Dies stiitzt die Berech-
nung von "Der Immobilienbrief" aus der vergangenen Woche zum zukiinftigen Bedarf von
Wohnflachen.

Arbeitnehmer ziehen k. Jackel hausliche Telearbeit vor, weil sie dadurch Beruf und Familie
besser koordinieren kénnen. Auch der Wegfall des Pendelns stellt einen wichtigen Anreiz dar.
Die Mehrzahl der 1999 und 2000 befragten 277 Telearbeiter aus 70 Unternehmen und Behdrden
zeigt sich nach den Worten Jackels zufrieden mit der meist noch neuen Arbeitsweise.

Die Befragten arbeiteten durchschnittlich jeweils eine halbe Woche im Unternehmen und zu
Hause. Sie schédtzten ihre Produktivitit bei hduslicher Telearbeit hoher ein. Untersuchungen
gingen von Steigerungen der Produktiv itdt zwischen zehn und 50 Prozent aus. Grund daf Ur ist nach
Jackels Angaben eine groBere Eigenverantwortlichkeit, mehr Abwechslung und die Anpas-
sung anden personlichen Lebensrhythmus. Héheres Arbeitspensum und das Fehlen des Kon-
taktes mit Kollegen sind dagegen die wichtigsten Klagen. Insgesamt schétzten die Befragten ih-
ren Gewinn an Flexibilitat hoher.

Investor Treuhand (IT)/ Mario Ohoven — Vertrieb mit zwei neuen
Fondspleiten

Nach einer Meldung des Branchenblattes Direkter Anlegerschutz (DA) haben zwei Fonds aus
dem Vertriebvon Mario Ohoven, der auch Prasident des BVMW Bundesverbandes mittelstan-
dische Wirtschaft e.V., Berlin, ist, Konkurs angemeldet. Der Anlegerschutzberater von ,Der Im-
mobilien Brief*, Dr. Wolfgang Schirp, bestatigt die Meldung. Er beschéftigt sich im Folgebeitrag
mit Hintergriinden und neuer Rechtsprechung, dieflr den Anleger neue Chancen auf zeigt.

Mario Ohov en gehort seit langem zu den schillernden Gestalten der Fonds-Szene. Seine unbe-
stritten genialen Verkaufsmethoden hat er in einem Buch veroéffentlicht. Er steht jedoch schon
seit einiger Zeit auf der Watchlist der Anlegerschiitzer. Der Vertrieb von ,, Treff Hotels“ in den neu-
en Landern hatte die Anleger durch Mietanpassungen schon viel Geld gekostet. Gerlichte Uber ei-
ne Vielzahl von Problemfonds machten die Runde. Eine Vertriebsleistungsbilanz gibt es . DA
nicht. Vertriebspartner wendeten sich an die Presse. Da sie nicht genannt werden wollten, blieben
Veroffentlichungen aus. Verantwortlich fiir die Treue und Verschwiegenheit seiner Vertriebs-
partner soll ein spezielles Honorierungssystem von Ohoven sein. Seinen Vertriebsmitarbeitern
sollen meist lediglich die vorletzten Vertriebsprovisionen ausgezahlt worden sein. Aus Angst,
um die offenen Forderungen streiten zu missen, bleiben die Partner bei der Stange.

,,Fehlende wirtschaftliche Machbarkeit” von Fonds-Immobilien -

Vertriebs-Haftung sfalle wird zur Anleger-Chance
RADr. Wolfgang Schirp, Anlerschutzanwalt Berlin

(Beitrag ist zugleich Kommentar zu: Kammergericht (OLG Berlin), Urteil vom 27.04.2001)
Mario Ohoven verlangert die Reihe der Vertriebschefs, die gescheiterte Immobilienfonds verkauft



Damen auf Reisen

Frauen auf Reisen sind in Hotels heute
keine Ausnahmenmehr. In den USA
sind bereits die Hilfte der Geschiifts-
reisenden weiblich. In Deutschland
liegt der Anteil erst beietwa 20 Pro-
zent. Die internationalen Hoelketten
haben sich darauf eingestellt. Nach
einem Report des Branchenbhttes ,top
hotel” reagieren die Hotelmamger
darauf mit Spezialschulungen der
Mitarbeiter, mit Frauen-Etagen und
Ladies Corner in Bars und Restaurants.

Hyatt ermittelte, dass Frauenan-
spruchsvoller sind als die ménnlichen
Giste. Sie halten sich wesentlich linger
im Hotelzimmer auf. Sie frithstiicken
dort. Deshalb erwarten Fraven nicht nur
einen Tisch zum Arbeiten, sondern auch
zum Essen. Die Anspriche an Sicher-
heit und Service sind hoch. Tirspion
und helle Flure gehdren zum Standard.
Fon, Laptop-Anschluss, beleuchete
Vergroferungsspiegel, Wasserkocher
und ein bodenhoher Spiegel erwarten
auch Ménrer. In einem unterscheiden
sich die Geschlechter: Frauen biigeln

am liebsten selbst auf dem Zimmer.

Toronto

Ritz-Carlton Projekt

IMMOBILIEN
Brief

haben. Im Juni meldeten die ersten beiden Fonds-KGs aus dem Vertriebsprogramm der Inve-
stor Treuhand Insolvenz an. Zahlreiche Anleger klagen jetzt gegen Ohoven. Ein aktuelles Haf-
tungsurteil des Berliner Kammergerichts vergroRert die Chancen fir Anleger, auch mit wirt-
schaftlichen Argumenten Schadensersatzanspriiche durchsetzen kdnnen.
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Bislang waren betriebswirtschaftliche Argumente bei einer Schadenersatzklage kaum durchsetzbar.
Der Unwille von Gerichten, sich mit wirtschaftlichen Argumenten zu befassen, ist legendar. Judex
non calculat — der Richter rechnet nicht und interessiert sich nicht fiir Zahlen. Dies aber
dirfte sich nun durch ein Urteil des Kammergerichts vom 27.04.2001 &ndern (Az.: 15 U
2630/00). Denn ein Faktum haben die meisten gescheiterten Immobilienfonds gemeinsam: Die
Immobilien werden zu véllig liberhohten Preisen in die Fonds eingebracht. Um dies den Anlegern
schmackhaft zu machen, weist der Prospekt auf angebliche Wachstumsmarkte hin (betreutes
Wohnen etc.). Aulerdem stellt der Initiator oder Vertrieb die Miet- Pacht- und Garantiev ertrége
heraus, die der Fondsgesellschaft auf Jahre hinaus Einnahmesicherheit geben sollen.

Die diesen Vertragen zugrundeliegende Kalkulation ist aber in aller Regel unrealistisch oder zumin-
dest hochspekulativ. Das Risiko einer Mietminderung oder sogar des Zahlungsausfalls ist hoch
bzw. wird anscheinend sofort einkalkuliert. Tritt der Zahlungsausfall ein, so ist auch die
Fondsgeselischaft in der Regel sofort insolvent. Meist verfiigt sie Uber keine nennenswerte Liquidi-
tatsreserve. Vielfach kénnen Marktkenner solche Pleiten von Anfang an voraussagen. Aber
kann sich ein Anleger bei einer Schadenersatzklage auf derartige betriebswirtschaftliche
Selbstverstandlichkeiten stiitzen? Bislang war die Antwort ,,Nein“.

In dem Sachverhalt zur Entscheidung des Kammergerichtsvemietete eine Fonds-KG eine Se-
niorenresidenz in Magdeburg. Die Residenz verf iigte nicht Gber Pflegeplatze und nicht Uber eigene
Sozialeinrichtungen. Als Jahrespacht waren anf anglich DM 900.000,- fir 2300 gm angesetzt. Dies
entspricht einer Pacht je Quadratmeter und Monatv on anfanglich DM 32,61, die in 10 Jahren sogar
auf DM 38,98 steigen sollte. Die Uiblichen Mietnebenkosten waren hierin noch nicht einmal enthak
ten. Es war auch noch keine einzige Mark f tir Betreuungsleistungen kalkuliert.

In seiner ausfihrlichen und gut begriindeten Entscheidung hat das Kammergericht die Haftungs-
klage von Anlegern fur begriindet gehalten. Das Gericht fihrt aus:, .... verhdt es sich in jedem
Falle so, dass aus Sicht der Beklagten uniibersehbare Zweifel an der Méglichkeit eines wirschattli-
chen Betreibens des Wohnstifts bestehen nussten........Unter diesen Voraussetzungen war es
aber wegen der unmittelbaren Koppelung von Erfolg des Betriebs des Seniorenstifts einerseits und
der Fondsgesellschaft andererseits ein elementares Erfordernis, vor jeder Investition die wirtschaft-
liche Plausibilitét des Pachtvertrages einer intensiven eigenen Priifung zu unterziehen. Auf Grund
der gegebenen Besonderheiten gehérte es zu den von den Initiatoren des Fonds zu erfiillenden
Kardinalpflichten, nicht nur die Solvenz der Vertragspartner zu priifen, sondern auch eigenstéandig
zu untersuchen, ob flir profitorientierte privatwirtschaftliche Unternehmen ein profitabler Betrieb der
gepachteten Objekte mbglich sein werde. “

Das ist eine weitreichende Entscheidung fiir den Anlegerschutz. Der Initiator muss ein seridses,
wirtschaftlich lebensfahiges Produkt auf den Markt bringen. Dafiir haftet er. Auch der Ver-
trieb ist verpflichtet, die wirtschafliche Tragfahigkeit des Konzeptes eigenstandig zu priifen.
Sonst haftet er auch. Der Initiator kann sich entsprechend dem Kammergerichtsurteil auch nicht
dadurch entlasten, dass er auf verschlungenen Wegen einen ,no name“-Pachter in das Objekt
setzt. Bislang wurde dafur oftmals noch ein vom Initiator selbst kontrollietes Unternehmen einge-
setzt. Und im Misserfolgsfalle zuckte er entschuldigend die Achseln. Die Anfangskonstruktion
muss zum Zeitpunkt der Prospektierung auf Grundlage der bekannten Fakten so umgesetzt
werden, dass die Immobilie prospektgemal laufen kann. MaRgeblich ist der Emissionszeitpunkt.
Jede spétere Entwicklung bleibt Risiko der Anleger.

Was bedeutet dies fiir die aktuellen Pleite-Fonds aus dem Hause Investor Treuhand? Im-
merhin wurde der jetzt insolv ent gewordene Fonds Welse-Galerie 1, der Einkaufszentren in Ost-
Berlin enthielt, bereits im DFI gerlach-report 0597 mit den Worten besprochen ,viel Holz fiir Dis-
counfflachen (,Flachméanner®)........ ein stark Uberteuertes Angebot®. Legt man konsequent die
Maf3stdbe der Rechtsprechung des Kammergerichts an, so spricht hier viel fir eine Haftung.
Dann kommt Einiges auf die DUsseldorfer zu, die bis jetzt die Klippen des Immobilienmarktes um-
schifft haben.

Fiir Unternehmen - Kostenlose Pensionszusagen durch Riick-
deckung mit Inmobilien

Frank Peter Unterreiner, freier Immobilienjournalist (u.a. FAZ Immobilienbeilagen)

Immobilien eignen sich besser zur Rickdeckung von Pensionszusagen als
Kapitallebensversicherungen. Bei einem heute 40jahrigen, der im Alter von 65 eine monatliche
Rente von 5000 Mark bekommen soll, betragt der Liquiditatsvorteil rund 700 000 DM. Darauf
weist Hans-Joachim Beck, Vorsitzender Richter am Finanzgericht Berlin, hin.

Das Beste daran und kaum zu glauben: Uber Immobilien und geschlossene Immobilienfonds
1aRt sich die Pensionszusage fir das Unternehmen ohne eigenen Aufwand komplett iiber die
Steuererspamis finanzieren. Das ist eine win-win-Situation fir alle! Vorstande, Geschéftsfiihrer
und leitende Angestelte erhalten eine angemessene Altersv orsorge, das Unternehmen kann ohne
Kosten wichtige Mitarbeiter binden und der Immobilienmarkt erhdt neue Impulse.



Debis Nr. 59 auf einen
Blick:

+ + + Immobilie: Zwei Biironeu-
baukomplexe in Bonn und Stuttgart

+ + + Mindestanlage: 25.000 Euro
zuziiglich 3 Prozent Agio

+ + + Mietsituation: Komplett
langfristig an dreo bonitdtsstarke
Unternehmen vemmietet

+ + + Stewerwirkung: In 2001: -
19,1 Prozent, in 2002: -2,7 Prozent,
ab 2003 positive Einkiinfte

+ + + Jahrliche Ausschiittung:
Von 4,41 Prozent im Rumpfjahr
2002 und 6,3 Prozentin 2003 stei-
gend auf 10 Prozent bis 2023.

+ + + Kontakt: DaimkrChrysler
Capital Services (debis) Deutsch-
land GmbH Tel. 0800/1788817,
Internet: www.debis.com

Von der militirischen zur

privaten Nutzung

Wohin mit den Kasernen? 400.000
Hektar Flaiche warten mach dem Abzug
der Alliierten Truppen und der Roten
Armee auf eine Nachnutzung. Hinzu
kommen weitere Flichen durch die
geplante Schlieung von 60 militari-
schen Standorten bundesweit. Die
Vemarktung liegt in den Handen der
Kommunen. Di sind jedoch zum
groflen Teil damit iiberfordert. Viele
Fliachen sind ,, hoch ko ntaminiert*.
Um die Kommunen zu unterstiitzen
wurde injedem Bundesland LEG
Landesentwicklungsgesellschaften
etabliert. Weitere Beratungerfahren sie
vom Internationalen Konversionszen-
trum Bonn (BICC).

Beispiele gelungener Unwidmungen
sind in Miilheim an der Ruhr, wo auf
dem ehemaligen Geldnde der Rheinar-
mee ein Wohnparkmit 500 Wohnungen
entsteht und in Dortmund. Im Stadtteil
Stadtkrone Ost ist ein Electronic Busi-
ness-Standort entstanden. Auf dem 53
Hektar grolen Areal haben sich 30
Unternehmenmit 1.000 Beschiftigten
angesiedelt. Diess Anzahl soll bis 2006
auf 9.000 Arbeitsplatze anwachsen. Das
grofite Wohnungs bauprogramm des
Landes Nordrhein-Westfalen wird auf
dem ehemaligen Militdrgelande in
Koln-Ossendorf bis 2005 realisiert:
1.400 Eigenheime und Wohnungen fiir
4.000 Menschen. Die ersten 49 Reihen-
héduser waren bereits vor Baubeginn
verkauft.
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Allerdings ist die Riickdeckung liber Immobilien kompliziert und damit erklarungsbedurftig. Nicht
jeder Berater kann so ein Produkt verkaufen. Vereinfacht funktioniet es so: Das Unternehmen
bildet zur Erfiillung der Pensionszusage jahrlich Riickstellungen. Diese filhren im oben
beschriebenen Fall zu einer Steuererspamisvon rund 280 000 Mark. Fiir diese Summe erwirbt
das Unternehmen eine Immobilie oder Anteile an geschlossenen Immobilienfonds. Diese
mussen eine jahrliche Rendite von 7 bis 8 Prozent abwerfen, damit das bendtigte Kapital zur
Erf lllung der Pensionszusage zusammenkommt. Mit dem Pensionsalter des Begulinstigten wird die
Immobilie v erkauft oder - noch besser - die Pension aus den Ertragen der Immobilien bestritten.
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Warum ist die Immobilie besser als eine Kapitallebensversicherung (KLV)? Der jahrliche
Wertzuwachs der KLV ist im Betriebsvermogen steuerpflichtig, die Belastung daraus
spatestens im siebten Jahr héher als die Steuerersparnis aufgrund der Rickstellung. Die Immobilie
hingegen bleibt mit dem Kauf preis in der Bilanz stehen. Eine Steuerpflicht beim Verkauf lasst sich
durch die Einbringung der Immobilie in eine eigene GmbH vermeiden. Die Rendite bei einer KLV ist
nach Steuern mit 3 bis 4 Prozent zudem viel zu niedrig, um die Pensionszusage allein aus der
Steuerersparnis erf illen zu kénnen.

Wichtig ist die Qualitat der Immobilie, die zum Pensionszeitpunkt werthaltig sein muss. Bei
einer Rickdeckung mit geschlossenen Immobilienfonds sollte aus Sicherheitsgriinden in
mehrere Produkte gestreut werden. Die Ausschittungen muissen in Aktienfonds angelegt
werden, sonst kommt das bendtigte Kapital nicht zusammen. Ein Problem ist dass der
geschlossene Fonds mindestens 40 Jahre Bestand haben muss, wenn der Berechtigte bis zu
seinem Lebensende aus den Ertrédgen seine Pension beziehen will. Doch das Ubersteigt die
Laufzeit der meisten geschlossenen Immobilienfonds ebenso wie die Lebensdauer der darin
befindlichen Gewerbeimmobilien. (Weitere Infos: ,Pensionszusagen - richtig gemacht”, Hans-
Joachim Beck und Ralf Henn, rund 460 Seitenfiir 98 DM, Info: 030/264 71 262).

Neuer Geschlossener Fonds - Debis setzt auf Langfristigkeit

Stefan Loipfinger

Zwei der wichtigsten Erfolgsindikatoren bei Immobilienfonds sind der Standort und die Vermie-
tungssituation der Portfolioobjekte. Was diese Punkte betrifft, kann sich die Stuttgarter Initiato-
rin debis - und mi ihr die Anleger — bei dem jiingsten debis Beteiligungsmodell 59 ,Finanz-
zentrum DaimlerChrysler Bank, Biirocenter Deutsche Telekom“ beruhigt zuriicklehnen. Zwi-
schen zehn undfinfzehn Jahren liegt die Mietdauer fir die zwei v etkehrsgunstig gelegenen Biro-
neubaukomplexe. Als Mieter konnte debis fir das Stuttgarter Objekt zwei Unternehmen aus der ei-
genen DaimlerChrysler Familie gewinnen. In Bonn wird die TeDelmmobilien, eine 100-prozentige
Tochter der Deutschen Telekom AG einziehen.

Bei der Standortwahl lieR die Initiatorin ebenfalls Sorgf at walten: Sowohl Stuttgart als auch Bonn
liegen mit der Leerstandsrate deutlich unter zwei Prozent Auch fiir die Zukunft bestétigen
Marktprognosen beiden Stadten eine positive Entwicklung. Anleger kénnen sich ab 25.000 Euro
zuziglich drei Prozent Agio an dem 180 Millionen Euro Fonds beteiligen. Ganz an der Fi-
nanzierungstrickkiste vorbeizugehen gelang aber auch der Stuttgarter Initiatorin nicht — mit
einer Frankenfinanzierung in Hohe von 32 Prozent des Fremdkapitals bleibt dies aber in Anbetracht
der sonst sehr positiven Konzeptparameter durchaus noch im akzeptablen Rahmen. Die Aus-
schiittung von 6,3 Prozent ab 2003 (Rumpfjahr 2002: 4,41 Prozent p.a.) kann sich sehen lassen.
Sie soll bis 2023 auf immerhin 10 Prozent p.a. ansteigen.

Immobilienfonds - Langfristige Mietsicherheit mit BMW

Uli Richter, Rosenheim, Journalist

Das aktuelle Angebot ,,Validia 1“ der GVP AG, Disseldorf, die K&P Objekt Miinchen Huf eland-
stralle Immobilienfonds GmbH & Co. KG in Miinchen, ist Eigentimerin eines Gebdudeensembles
im Minchner Stadtteil Milbertshofen. Das Fondsvolumen betrédgt insgesamt 184,6 Mio. Euro,
hiervon 64,4 Mio. Euro Eigenkapital. Der durchschnittliche Einkaufsfaktor der Immobilien fiir den
Fonds liegt beim 14,3-fachen der anfanglichen Jahresmiete. Die weichen Kosten belaufen sich
auf 11,5 Prozent. Das Geldnde in dem Gewerbegebiet ,Euroindustriepark“5 kmvon der Innenstadt
ist verkehrstechnisch gut an den Individual- und &ffentlichen Nahverkehr angebunden.

Die vemietbaren Fléchen belaufen sich auf ca. 47.000 qm Biirofldchen, 2800 gm Unterge-
schoss-Burdflachen, 14.500 gm Werkstattflachen sowie 4.800 gm Lagerflachen. Der Gebaude-
komplexist bis zum 30.09.2020 vollstidndig an die BMW AG vermietet. Die BMW AG besitzt ein
Sonderkiindigungsrecht vom 01.10.2010 bis zum 30.09.2015, verbunden mit einer einmaligen,
sofortfalligen Abstandszahlung in Héhe von 5 Bruttojahresmieten. Spétere Sonderkindigungs-
rechte fihren zu geringeren Abschlagszahlungen. Die prognostizierten Ausschittungen beginnen
mit 7 Prozent fiir 2001 und steigen bis 2021 auf 9,5 Prozent. Auf den Anleger entfallen anfangliche
steuerliche Verluste in Héhe von 35,6 Prozent der Zeichnungssumme, die mit anderen positiven
Einkinften ausgeglichen werden kénnen.



Ticker — Ticker — Ticker
News - Personalien

A Berlin: Im Rahmeneines Zwangs-
versteigerungsverfahrens wird ein
Wohn- und Geschéftsbaus in guter
Zentrumshge in Berlin-Spandau ange-
boten. Die Liegenschaft befindet sich
unmittelbar am neu errichteten Ein-
kaufszentrum ,,SpandauArcaden".
Das Gebdude verfiigt tiber ca. 1.875 qm
Wohnfliache, 239 gn Gewerbe und eine
Ausbaureserve im DG vonca. 588 qm.
Es eignet sich ideal fir Anlage, Auftei-
lung und Developmenlt. Der Erwerb
erfolgt fiir den Kaufer provisionsfrei.
Die Zwangsversteigerung findet statt
am 24. Juni 2001. Interessenen erhalten
bei Angermann unter der Telefon-Nr.
030/23 08 28 17 Auskiinfte.

A Berlin: Auf dem Kurfiirstendamm,
in unmittelbarer Nahe zur Gedichtnis-
kirche, vemmittelte DB Immobilien an
die Rechtsanwaltskanzlei Klaus
Gronak Dr. Alexander Wienclke,
Christian Jensen GbR ca. 437 qn
Biiroflache.

A Miinchen: Bei stabiler Branchen-
konjunktur legte ASTRON Hotels
durch neue Hotels in der Vermietungs-
leistung um 23,8% und im Umsatz um
29,3% zu. Die Auslastung stieg auf
66,7% (Vj. 65,9%).Der Durschnitt-
spreis pro vemmietetem Zimmer stieg
um 4,7% auf 121 DM. Der Gesam tum-
satz pro vermietetem Zimmer erhohte
sich um 4,4% auf netto 199 DM. Damit
erhohte sich das Ergebnis (NOP) um
63,2% auf 17,7 Mio. DM.

A Frankfurt: Schon & Lopez
Schmitt GmbH hat im Griineburgweg
14-18, ,,Westend Carree* an Merrill
Germany GmbH ca. 700 qm vemit-
telt. Eigentiimer ist DIFA Deutsche
Immo bilienfonds AG.

A Frankfurt: Ein neues Marktseg-
ment hat Miiller International Immo -
bilien (MII) erschlossen. MII bildet
eigene Beratungsteams fiir Invest-
ments mit kleineren Anlagevolumina.
Seit liber 18 Monaten werden Interes-
senten an Immobilien bis 10 Mio. DM
in Frankfurter von einer eigenen Abtei-
lung betreut. Berlin und Miinchen
zogen nach. Die Bilanz: In Frankfurt
wurden im Jahr 2000 rund 200 Ob-
jelte akquiriert.

A Diisseldorf: Dr. Karl Watermann
(41) iberninmt ab 1. August die Lei-
tung der Vermietung von DT?Z

Za delhoff in Diisseldorf. Der Diplom-
Ingenieur und ebs-Absolvent war zuvor

bei Brockhoff & Partner titig.
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Frankfurt - Hoher Biiroflaichenumsatz bei steigenden
Mieten im ersten Halbjahr 2001

Mit Uberraschung nahm die Szene die aktuellen Vermietungsmeldungen zur Kenntnis. Noch vor
zwei Wochen hatten wir lhnen mit den Wertenvon drei Grodmaklern eher eine konsolidiete Mark-
tentwicklung mit Einbriichen von etwa 10 Prozent gemeldet. DTZ Zadelhoff emittelte 272.000
qm, DIP 240.000 gm und Jones Lang LaSalle kam auf 269.000 gqm Vermietung.

Jetzt hagelt es dagegen Rekorde. Schoén & Lopez Schmitt ermittelt im ersten Halbjahr fur Frank-
furt incl. Eschborn und Offenbach/Kaiserlei einen Flachenumsatz von 392 000 gqm Biirofliche.
Hinzukommen noch einmal Vermietungen im Umland mit einer GréRe von 82 500 gm. Lt. Miiller
International legt die Main-Metropole einen Halbjahresrekord von 431.000 gqm Vermietungslei-
stung vor. Das sind zum Teil mehr als 50% Unterschied. Zum Gluck hatten wir Sie schon vor der
Aussagef ahigkeit von Maklerstatistiken gewarnt. Eine solche Bandbreite iberrascht aber sogar ab-
geklarte Skeptiker.
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Statt eines Riickgangs von 12 Prozent It. DTZ stieg fiir Miiller International (MIl) in Frankfurt
der Flachenumsatz im ersten Halbjahr 2001 gegeniiber dem Vorjahreszeitraum um 42 Prozent
Die Banken, in Frankfurt die traditionell starksten Nachfrager, schlossen die “Nachfrageliicke” der
Informations- und Kommunikations-Technologien, deren Anteil am Gesamtumsatz auf knapp 11
Prozent nach 24% im Vorjahr gesunken war. Banken erreichten einen Anteil von 51 Prozent an der
gesamten Vermietungsleistung. Im Vorjahreszeitraum lag er nur bei 38 Prozent. Motor fur die leb-
hafte Marktentwicklung ist die hohe Quote der Zuziige neuer Unternehmen nach Frankfurt.

Mit weiterhin 80 Prozent liegt die Absorptionsrate entsprechend hoch. GroRvermietungen mit
mehr als 10.000 m2fandenv or allem wie auch im Vorjahr in den Citylagen statt. Eine Renaissance
erlebte die Burostadt Niederrad und lag damit auf Platz 2 nach den Innenstadtlagen. Die Leer-
standsquote von aktuell 24 Prozent signalisiert It. MIl einv erknapptes verf igbares Angebot. Be-
zogen auf moderne, marktgerechte Biroflachen verringert sich der Prozentsatz auf 0,6 Prozent.
Mieten steigen in der Spitze bis 100 DM/m?mtl. Das Investitionsvolumen bezifferte Mil auf 2,3
Mrd. DM fiir das Frankfurter Stadtgebiet sowie weiteren 500 Mio. DM fiir die peripheren Lagen
rund um Frankfurtfir das erste Halbjahr 2001.

Biiromarkt Stuttgart auf Vorjahresniveau

Im ersten Halbjahr 2001 konnten laut ,Platzhirsch® Bankhaus Ellwanger & Geiger ca. 74 000 gm
Buroflache in Stuttgart vermietet werden. Das liegt zwar deutlich unter dem Vorjahresergebnis, je-
doch ist zu berlcksichtigen, dass im vergangenen Jahr Anmietungen von DaimlerChrysler und
Debitel insgesamt 64 000 gm ausmachten.

Die Zahl der abgeschlossenen Mietvertrage ist gegeniiber dem Vorjahr gleichgeblieben. Der
Leerstand im Stadtgebiet incl. Leinfelden-Echterdingen liegt bei ca. 85 000 gm und ist mit ca.
1,3% des Bestandes fast vernachlassigbar. Insgesamt sind lediglich 3 500 qm Neubauflachen
verfugbar. Viele Leerstandsflachen sind revitalisierungsbeduirftig und derzeit unv emietbar.

Die Mieten haben sich deshalb nochmals leicht erh6ht Die Spitzenmiete liegt jetzt . E & G bei
36,-- DM/gqm. Das mittlere Mietpreisniveau in der City bewegt sich zwischen 28,-- DM/gm und 30,--
DM/gm. In den attraktiven Standorten im Stuttgarter Siiden sind Mieten zwischen 24,-- DM/gm und
26,-- DM/gm erzielbar. Durch Projektierung neuer Birohduser kommen im laufenden Markt ca.
210 000 gqm und im nachsten Jahr ca. 400 000 qm neu auf den Markt Davon sind aber bereits
71% der diesjahrigen Flachen und die Halfte der nachstjahrigen Flachen schon vorvermietet. Die
aber noch zur Vermietung anstehenden Flachen werden den Markt leicht entspannen.

Markt fiir Einzelhandelsimmobilien spaltet sich

Franz Lucien Mérsdorf, Sprecher des Vorstandes der Horten AG

Der Markt fiir Einzelhandelsimmobilien muss differenziert betrachtet werden. Die Innenstadt
hat deutliche Zuwéchse bei Mieten und Faktoren aufzuweisen, wahrend die sog. Griine Wiese
nur bei absoluten Top-Standorten mithalten kann. In Deutschland gibt es fast 10 Mio. gm Einzel-
handelsflachen in Stadtrandgebieten und Gewerbegebieten auRerhalb der Stadt. 380 Shopping
Center mit einer durchschnittlichen GroBe von iiber 25.000 gm konkurrieren sehr stark mitein-
ander. Der pro Kopf groRte Center¥lachenbesatz ist in den neuen Bundeslédndern zu finden.
Die Grine Wiese Standorte stehen in zunehmendem Mafte mit den Innenstadten im Wettbewerb.

Der Einzelhandel entwickelt und realisiert neue Konzepte in der City, der Kunde sucht das
sog. Kauferlebnis verbunden mit Gastronomie, Dienstieistung und Parken in den FuRganger-
zonen. Dies kann eindeutig belegt werden durch Umsatzzahlen und insbesondere die steigende
Nachfrage nach Innenstadiflachen. Die Entwicklung der Marktmieten und Passantenfrequenzen
in Stadten wie Hamburg, Berlin, Miinchen, Disseldorf und Frankfurt in den letzten finf Jahren wei-
sen Steigerungsraten von durchschnitlich 10 bis 20 % auf. Diese Tendenz ist ungebrochen.

Fir Gewerbeimmobilien werden die hochsten Preise seit fiinf Jahren erzielt. Bliro- und
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Geschéafshauser in den 1a Lagen der 8 groBen deutschen Stadten werden zum 18 bis 21-
fachen gehandelt. In den Mittelstadten, wie z.B. Heidelberg, Bad Homburg oder gar Konstanz wer-
den Faktoren immerhin noch zwischen 16 und 18 erreicht. Die 1b Lagen werden in den gro3en
Stadten zum 15- bis 18fachen gehandelt und in den Mittelstadten in der 1b Lage um die 16fache.

Welche Bedeutung dies fiir die Innenstadt-Immobilien der Horten AG hat liegt auf der Hand.
Durch die Ubertragung des operativen Handelsgeschiftes der Horten AG im Jahre 1994 auf
die Kaufhof Warenhaus AG wurde Horten zu einer reinen Immobilienbesitzgesellschaft. Bestands-
bezogene Immobilienaktien sind eine vergleichsweise sichere Kapitalanlage am Aktienmarkt.
Und sie sind wesentlich fungibler und attraktiver als Anteile an geschlossenen Fonds. AuRerdem
werden keine Ausgabeaufschlage fallig, die die Rendite anfanglich schmalern.

Horten soll sich jetzt in eine aktive Immobilienaktiengesellschaft mit dem klaren Fokus auf be-
deutende, grolRe Einzelhandelsimmobilien in 1A Lagen wirtschaftlich besonders attraktiver Stadte in
Deutschland weiterentwickeln. Durch eine gesellschaftsrechtlich optimierte Struktur soll die Er-
héhung der Fungibilitat jeder einzelnen Immobilie, die Flexibilisierung des gesamten Portfolios und
eine optimale Risikostruktur sichergestellt werden. Durch die Ende 2000 erfolgte Einbringung von
19 Immobilien in einzelne Kommanditgesellschaften werden diese drei Ziele erreicht.

Die Immobilien kénnen zukiinftig nach wie vor direkt oder auch als Objektgesellschaft flexibel dis-
poniert werden. Das Portfolio kann sich dynamisch an Anderungen im Steuerrecht oder im
Kapitalmarkt anpassen. So ist die Einbringung einer Inmobilie in ein Joint Venture mittels Beteili-
gungsv er-/-ankauf oder Einbringung von Geschéftsanteilen wesentlich attraktiver. Bei Entwick-
lungsv orhaben kdénnen Entwicklungs- und Vemietungsrisiken auf die KG beschrankt werden.

Buchbesprechung — ,,Handbuch Immobilienwirtschaft-
Prof. Dr. Wolfgang Pelzl
Gondring, Hanspeter / Lammel, Eckhard (Hrsg.): Handbuch Immobilienwirtschaft

Betriebswirtschaftlicher Verlag Dr. Th. Gabler GmbH, Wiesbaden 2001, 1202 S., 298 DM, ISBN 3-
409-11430-0

Mit dem ,Handbuch Immobilienwirtschaft® ist es den Herausgebern gelungen, Theorie und Praxis
der Immobilienwirtschaft konsequent und nutzbringend zu verkniipfen. Dank der Auswahl von
mehr als 40 Autoren aus verschiedenen Bereichen der Immobilienforschung und -wirtschaft werden
aktuelle Managementfragen der Branche nicht nur theoretisch, sondern auch praktisch beleuchtet.

Das Handbuch istin sechs Abschnitte gegliedert, die sich mit funktionalen und institutionellen
Gestaltungsparametern der Immobilienwirtschaft bef assen.

So findet der Leser im einfiihrenden Abschnitt eine interdisziplindre Analyse der Grundlagen der
Immobilienwirtschaft. Ausgehendv on der wissenschaftlichen Zustandsbeschreibung des Faches
Immobilienwirtschaft in Deutschland werden die dkonomischen, politisch-rechtlichen, kulturellen
Rahmenbedingungen der Branche und deren Wechselwirkungen behandelt. Besonderes Augen-
merk wird auf die Besonderheiten des Wohnungsmarktes gelegt.

Der zweite Teil befasst sich mit dem Management von Gewerbeimmobilien. Nach deren Klassffizie-
rung werden Anforderungen an Standortgutachten, die ganzheitliche Projektentwicklung,
Corporate Real Estate und Facility-Management diskutiert. Der zunehmenden Internationalisie-
rung der Immobilienbranche wird im Rahmen des Asset-Managements sowie durch die gut ver
standliche Erdrterung internationaler Bewertungsv erfahren Rechnung getragen.

Der Abschnitt tiber die interdisziplindren Grundlagen der Immobilienwirtschaft bildet von Um-
fang und Inhalt den Schwerpunkt des Handbuches. Neben den klassischen Verfahren der Immobi-
lienfinanzierung findet der Leser Ausfihrungen zu Mdglichkeiten der Asset-Allocation sowie zu
Trends bei Immobilienanlageprodukten. Grundlagen der staatlichen Forderung, der Besteuerung
von Immobilien sowie eine Anleitung zum erfolgreichen Immobilienmarketing runden die interdiszi-
plindre, ganzheitliche und lebenszy klusbezogene Sicht ab. Besonders hervorzuheben ist die aus-
fuhrliche Hinterlegung der beschriebenen Phanomene mit praktischen Beispielen.

Das ,Handbuch Immobilienwirtschaft® gibt dem Leser einen fundierten Uberblick iiber die
Grundlagen und die wissenschaftliche Vielschichtigkeit der Immobilienwirtschaft. Es eignet
sich zur Vemittlung theoretischer Kenntnisse genauso wie fir die Anwendung in der Praxis. So-
wohl fir Lehrende und Lernende als auch fir Praktker eignet es sich als qualifizierte Wissens-
quelle und fundiertes Nachschlagewerk mit hohem Aktualitéts- und Innov ationsgrad.

Veranstaltungstipp ,,Hollandfonds* — Frankfurt

Hollandfonds sind am 22. August 2001 im Frankfurter ,Le Meridien Parkhotel“ auf dem DFI-
Prifstand. Unter Leitung des Platow-Immobilienspezialisten Werner Rohmert analysieren
Stefan Lower, G.U.B. und Wilfried Tator, DFI, Fonds von MPC, HCI, Sachsen-Fonds und IC-
Immobilien. Zu den Referenten gehort ,Holland-Atmeister® Ove Franz. Info-Tel.: 069242639-40,
Fax —60, DM 1.200,- zzligl. MwSt.)




