


e o j07°
@ eitschrift fir die Praxis 6:50 Eurg

‘ |

Verwaltung « Wirtschaft« Immobilienwirtschaft

ISNN 1433-2019

ommunication

fir Thr Unternehmen

Unternehmenssanierung

A ’ : Wissens.rr.l-a.nag.ement
D IA h . Gleichbehandlungsgesetz

Ausverkaﬁf der Stéidte

Deutsche

N . Immobilien-Akademie : 3 Y
| S Seller Kunz g 13. Immobilientage
Universitét Freiburg . ,
Weil3erlenstr. 3 GmbH :
D-79108 Freiburg | | ¥ : g e

Tel.: 07-61-1-52-30-0 . i . e i T
Fax: 07-61-1-52-30-44 - X T s
seiler@seiler-kunz.de . o . .
www.seiler-kunz.de SR www.inputmagazin.de



A Inhalt

Inhalt

Problemfall Unternehmenssanierung

Von der Wahrnehmung bis zur Umsetzung des Sanierungskonzepts

Steuerung von Wissen -
Communication und Controlling

Methoden zur Messung und Bewertung

Das Allgemeine Gleichbehandlungsgesetz
Neuerungen und Haftungsrisiken
Auswirkungen auf die Immobilienwirtschaft

12

Ausverkauf der Stadte?
Interview mit Finanzwissenschaftler Professor Francke

16

Immobilienwirtschaft im Gespriach
Experten informieren auf dem 13. Freiburger
Immobilientag von DIA und ffi zu aktuellen
Herausforderungen

20

Verleihung des DIA-Forschungspreises 2006
8. Preisverleihung der Deutsche Immobilien-Akademie

27

Autorenportraits

30

Impressum

Herausgeber:

Peter Graf

VWA Freiburg
Eisenbahnstralle 56
79098 Freiburg

Telefon: 0761/386 73-0
Telefax: 0761/386 73-33
www.vwa-freiburg.de

Chefredaktion:

VWA Freiburg

Gabriele Bobka
EisenbahnstralRe 56
79098 Freiburg

Telefon: 0761/38673-0
Telefax: 0761/386 73-33

Gestaltung/Anzeigen:
Verlag Areal
Weilerlenstralle 3

79108 Freiburg

Telefon: 0761/15230-0
Telefax: 0761/152 30-44

Bilder:
Verlag Areal
Autoren

ISSN 1433-2019

Vorwort

Liebe Leserin, lieber Leser,

das Neue Jahr verspricht wieder neue Chancen am Arbeitsmarkt, der sich nach jiingsten Kon-
junkturdaten gut erholt. Da lohnt es sich das eigene Profil zu scharfen, um mit dabei zu sein.
Selbstverstandlich begleiten VWA und DIA Sie gerne auf lhrem persénlichen Bildungsweg
und halten Sie auf dem Laufenden. Unsere erste Ausgabe von input 2007 informiert zum
einen (ber besondere Themen, stellt aber auch Teile der Bildungsprogramme der Akademien
vor. Ubrigens kénnen Sie natiirlich alles Wissenswerte zu unseren Veranstaltungen beim
Besuch unserer Homepage erfahren.

Dieses Heft bietet erneut interessante Lesebeitrage. Hinweisen mdchte ich vor allem auf

den Artikel “Das Allgemeine Gleichbehandlungsgesetz”. Rechtsanwalt Dr. Markus Klimsch
hat wichtige Details zusammengetragen. Es ist unabdingbare Voraussetzung diese zu kennen,
um sich sowohl in der Arbeitswelt als auch im Privatleben richtig bzw. gesetzeskonform
verhalten zu kénnen. Die Folgen von Fehlern in diesem Bereich werden unsere Gerichte in den
nachsten Jahren mit Sicherheit noch stark beschaftigen. — Dabei sollten Sie so gut informiert
sein, dass Sie nicht Opfer einer falschen Interpretation durch Ihr Verhalten werden.

In diesen Tagen startet der zweite Jahrgang zum Bachelor of Business Administration BBA,
den wir ja bekanntermafen in Kooperation mit der Steinbeis Hochschule in Berlin anbieten.
Erneut sind es mehr als 30 Studierende, die diesen ersten akademischen Grad erreichen
wollen. Neu ist in diesem Jahr, dass die VWA-Akademien Karlsruhe und Mannheim in unser
Programm eingebunden sind. Auch dort wird ein Studiengang zusammenkommen. Gerne
informieren wir Sie personlich tiber die Mdglichkeiten der Teilnahme und das Programm.
Rufen Sie uns einfach an unter der Hotline 0761/38673-11. Frau Florenzky und Herr Biihren
stehen lhnen fiir Auskiinfte zur Verfligung.

Bereits in wenigen Wochen wird lhnen die VWA allerorts begegnen. Unser Werbespot wird
in den Kinos zu sehen sein und in Freiburgs Strallenbahnen werben wir fiir unser Studien-
angebot. Geben auch Sie lhre positiven Erfahrungen mit “Studieren neben dem Beruf” weiter,
damit noch viele davon profitieren kénnen.

Nun wiinsche ich lhnen viel Spal bei der interessanten Lektire unseres input-Magazins.

Ihr Peter Graf
Geschaftsfihrer VWA und DIA



Die Sanierung soll die Fahigkeit eines
Unternehmens (wieder-) herstellen,
unternehmensinterne und -externe
Storungen zu kompensieren. Daher um-
fasst eine erfolgreiche Sanierung weit
mehr als nur die bloBe ErschlieBung
von Finanzquellen fiir Krisen befalle-

ne Unternehmen. Es gilt vielmehr ein
strategisches Sanierungskonzept zu er-
arbeiteten und praktisch umzusetzen. Im
Folgenden wird das Grundkonzept der
Sanierung vorgestellt und Empfehlungen
unterbreitet, wie die Nachhaltigkeit des
Sanierungserfolgs unterstiitzt werden
kann.

Stufenplan der Sanierung

Bei der Sanierung bietet sich ein
vierstufiges Vorgehen an (vgl. Abb. 1):
Eingeleitet wird der Sanierungsprozess
mit der Wahrnehmung einer {iberle-
benskritischen Lage des Unternehmens
(Unternehmenskrise).

Problemfall

Unternehmenssanierung

Klaus J. vor der Horst

In der zweiten Stufe muss eine kritische
Situations- und Ursachenanalyse be-
trieben werden: Nach einer Kldrung der
Ausgangslage gilt es die wesentlichen
Ursachen fiir die prekére Lage der Un-
ternehmung zu identifizieren. Auf Basis
dieser Uberlegungen wird entschieden,
ob das Unternehmen ganz oder in Teilen
liquidiert, Insolvenz angemeldet oder
aber eine Sanierung eingeleitet werden
soll. Notwendige Voraussetzung fiir die
Sanierungsfahigkeit ist die Beseitigung
einer eventuellen Zahlungsunfahigkeit.

Die Frage der Sanierungswiirdigkeit ist
wesentlich komplexer, da auch nicht-
okonomische Faktoren, wie die Frage
~wollen wir das Unternehmen weiterfiih-
ren?” mit einzubeziehen sind. Kommt eine
Sanierung endgiiltig nicht in Frage, sind
LiquidationsmalBnahmen oder aber ein
Insolvenzverfahren beim zusténdigen In-
solvenzgericht (Amtsgericht) einzuleiten.

Abb. 1

Sanierungsziele bestimmen Sanierungs-
strategie

Im Sanierungsfall miissen in der dritten
Stufe des Prozesses Sanierungsziele
bestimmt und aus diesen Zielen Sa-
nierungsstrategien abgeleitet werden
(Sanierungskonzept). Bei den Zielen
kommt es darauf an, dass sie ,operatio-
nal” gefasst sind. Das heil3t, es muss
genau festgelegt sein, was Zielinhalt ist,
wie hoch der Zielbetrag veranschlagt
wird und bis wann das Ziel erreicht sein
muss. Ebenso muss definiert werden,
wer fiir die Zielerreichung verantwortlich
ist und welche Ressourcen — Personal,
Finanzen und Sachmittel — zur Verfiigung
stehen. Die eigentliche Kiir stellt aber
der Entwurf der Sanierungsstrategie
dar: Sie betrifft das Gesamtunterneh-
men und soll zeigen, wie im Unterneh-
men schlummernde Erfolgspotenziale
praktisch geweckt werden kdnnen.
Sodann folgt die praktische Umsetzung
des Sanierungskonzepts. Hierbei gilt es,
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das Denken und Handeln der Mitarbeiter
und den gesamten Ressourceneinsatz
zielstrebig auf die Verwirklichung des
Sanierungskonzepts auszurichten.

Hindernisse beim Erkennen des
Veranderungshedarfs

Auf allen vier Ebenen des Sanierungs-
prozesses kann es Umsetzungsprobleme
geben. Beziiglich der Wahrnehmung
von Verdnderungshedarf stellt sich die
Frage, warum Krisen oft erst so spét
bemerkt werden. Ein wesentlicher Grund
ist, dass Krisen in der Regel schleichend
entstehen und psychologische Anpas-
sungsprozesse dazu fiihren konnen, die
Verantwortlichen ,blind” zu machen. Ein
weiterer Grund liegt in der Neigung, sich
vor ungiinstigen Informationen abzu-
schotten, Informationsverbindungen zu
kappen und dem kritischen Diskurs iiber
unangenehme Themen auszuweichen.
Zudem ist in Deutschland die Kultur des
Scheiterns noch hdochst unterentwickelt.

Ursachenanalyse ist anfallig fiir
.verzerrungen”

Soll ein Unternehmen veréndert werden,
miissen sich Management und Mitarbei-
ter auf Neues einlassen. Vorbedingung
fiir die Identifikation von Verdnderungs-
bedarf ist die vorbehaltlose Ist-Analyse.
Ob dies gelingt, hangt insbesondere

von der Kritik- und Lernfahigkeit des
Managements ab. Die Auswertung der
Ist-Analyse erfordert viel Fingerspitzen-
gefiihl, denn es kommt darauf an, dass
die Verantwortlichen ihre Fehler und Ver-
sdumnisse erkennen und daraus lernen,
ohne jedoch ihr Gesicht gegeniiber den
Mitarbeitern oder Dritten zu verlieren.
Miissen die Manager davon ausgehen,
durch die Unternehmensanalyse bloRge-
stellt zu werden, ist ihre Blockadehaltung
schon vorprogrammiert.

Unternehmensstrategien zerfallen
Gerade fiir erfolgverwdhnte Manager ist
es oft eine bittere Erfahrung, dass auch
ihnen iiber kurz oder lang Lernprozesse
nicht erspart bleiben. So haben die Ma-
nagementforscher Gary Hamel und Lisa
Vilikangas (beide Woodsite Institute,
Kalifornien) unldngst darauf hingewie-
sen, dass Unternehmensstrategien aus
vier Griinden mit der Zeit zerfallen: Von
den Gewinnen angezogen, wird das
Geschaftsmodell erstens von anderen
Unternehmen nachgeahmt (Imitation).
Zweitens entstehen bei Konkurren-

ten Geschaftsmodelle, die das eigene
tiberfliissig machen (Verdréangung).
Drittens kann es sein, dass das eigene
Geschaftsmodell schleichend an Bedeu-
tung verliert, weil zunehmende Markt-
séttigung eintritt (Erschopfung). Viertens
konnen Strategien durch zunehmende
Kundenmacht ausgeschlachtet werden
(Ausschlachtung). Die Beobachtungen
der Woodside-Okonomen Hamel und

N Uniternehmenssanierung [ T

Vilikangas sind weitgehend mit dem so
genannten ,Produktlebenszyklus” aus
der strategischen Managementlehre
kompatibel (vgl. Abb. 2). Er beschreibt die
idealtypische Entwicklung von Umsatz
und Einnahmeniiberschuss eines Pro-
dukts im Zeitverlauf, sofern man unver-
dnderte Umweltbedingungen unterstellt.

Fehlende Neuausrichtung hemmt
Sanierung

Im Zusammenhang mit der Erstellung des
Sanierungskonzepts soll hier auf zwei
Problemkreise eingegangen werden:
Erstens der oft nicht vorhandenen Fahig-
keit, das Unternehmen strategisch neu
auszurichten und zweitens der Gefahr
von liberzogenem Optimismus, was die
Sanierungschancen anbelangt. Der
Grund, warum eine strategische Trans-
formation von Sanierungsunternehmen
meist sehr schwer ist, ist nahe liegend:
Der Markt verlangt vom Management
und den Mitarbeitern etwas, was hislang

Abb. 2
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offensichtlich nicht mit durchschla-
gendem Erfolg gelungen ist: Ndmlich
eine grundlegende Verdnderung des
Denkens und Handelns. In turbulenten
Zeiten werden viele Unternehmen von
Verdnderungen einfach {iberrollt. Wer
das verhindern will, muss fahig sein, sein
Geschéftsmodell neu zu erfinden.

Wichtig ist, sich bewusst zu machen,
dass strategische Anpassungsfahigkeit
mehr bedeutet, als bestehende Prozesse
zu optimieren: Das Unternehmen muss
sich im Kern verandern. Die Sanierungs-
praxis zeigt aber oft das Gegenteil: Unter
dem Druck der Ereignisse werden meist
schnell wirksame Kostensenkungspro-
gramme gefahren. In der Regel bedeutet
dies Entlassungen.

Uberzogener Optimismus schadet

Bei Sanierungsprogrammen besteht die
Gefahr von liberzogenem Optimismus.
Mit dem Stichwort: ,Planning fallacy”
wird das Phdnomen bezeichnet, dass
Entscheidungen eher aufgrund von Uber-
optimismus getroffen werden als auf
einer kithlen Abwégung von realistisch
zu erwartenden Gewinnen und Verlus-
ten. Ein zweites Phdanomen wird in der
Psychologie das so genannte ,Veran-
kern” genannt. Damit ist gemeint, dass
die Erstprésentation eines Projekts — wie
beispielsweise ein erster Sanierungs-
entwurf - die anschlieBende Folgebe-
wertung verfélscht. Legen etwa erste
Analysen eine positive Vorentscheidung
fiir die Durchfiihrung einer Sanierung
nahe, so sind die weiteren Uberlegungen
bereits zugunsten der Sanierungsent-
scheidung beeinflusst.

Die objektive Beriicksichtigung von
weiteren, erst spater bekannt werden-
den Einflussfaktoren gelingt in der Regel
nur unvollstdndig. Drittens besteht ein
innerbetrieblicher Druck in Richtung
Uberoptimismus. Dies riihrt daher, dass
die Ablehnung von SanierungsmaRnah-
men von den Beschéftigten als llloyalitdt
und Verrat an der gemeinsamen Sache,
sowie an der Belegschaft als Gruppe
interpretiert werden kdnnte.

AuBenperspektive verbessert
Prognosequalitat

Als Mittel gegen einen nicht gerechtfer-
tigten Optimismus schlagen Lovallo und
Kahneman vor, bei der Erfolgsprognose
des (Sanierungs-)Projekts nicht die
betriebliche Innenperspektive einzuneh-
men, sondern zur AuBenperspektive zu
wechseln. Obwohl sich die Besonder-
heiten des eigenen Unternehmens in
einer Vergleichsgruppe meist nicht exakt

wieder finden, liefert die Erfolgsprognose
anhand &hnlicher, bereits abgeschlos-
sener Falle nach Lovallo und Kahneman
statistisch gesehen bessere Ergebnisse
als die Innenperspektive. Die hierfiir
erforderlichen Daten lassen sich von
Banken, Steuer- und Wirtschaftspriif-
ungsgesellschaften, Sanierungs-
beratungen sowie spezialisierten
Wirtschaftsdiensten generieren.

~Ausgebrannte” Fiihrungskrafte
gefdhrden Sanierungserfolg
Wesentliche Probleme bei der Um-
setzung des Sanierungskonzepts sind
erstens die Uberschatzung eigener En-
ergiereserven, zweitens eine zu geringe
Innovationskraft, drittens eine liberzogen
straffe Mitarbeiterfiihrung und viertes
das Fehlen eines Ersatzplans fiir den
Notfall. Als Hilfestellung zur Auffindung
neuer ldeen bietet die moderne Betriebs-
wirtschaftslehre Kreativitatstechniken,
wie das Brainstorming oder die Synektik
(Analogiebildung) an. Solche oder ahnli-
che Instrumente sollten den Mitarbeitern
bekannt und ein fester Bestandteil

der unternehmensweit verfiigharen
Methodenbank sein. Erste Ansatzpunkte
fiir innovatives Handeln zeigt bereits
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Jospeh A. Schumpeter. Er unterschei-
det folgende Typen der Innovationen:
Erstens verbesserte oder neue Giiter
(Produktinnovationen), zweitens neue
Produktionsverfahren (Prozessinnova-
tionen), drittens die ErschlieBung neuer
Bezugs- und Absatzmérkte und viertens
neue Organisationsweisen. Innovatio-
nenin all diesen Bereichen kénnen zu
Wettbewerbsvorteilen fiir Sanierungs-
unternehmen fiihren.

Management muss Mitarbeiter
entfesseln

Das Ausschdpfen von Innovationspoten-
zialen wird oft durch iibertrieben straffe
Fiihrungsmethoden im Sanierungspro-
zess verhindert. Oft glaubt das Manage-
ment durch einen Strom von Anweisun-
gen, die Firma wieder auf Kurs bringen
zu konnen. Anzustreben ware jedoch ein
Klima, das den Innovationsgeist anregt
und ein unternehmensweites Denken
und Handeln begiinstigt. Dies erfordert,
den Mitarbeitern Entscheidungsspielrdu-
me zu iiberlassen und durch das Setzen
von geeigneten Anreizen die Selbstkon-
trolle zu unterstiitzen. Beides fordert das
Engagement und die Bereitschaft Ver-
antwortung zu iibernehmen. Ein solches
Fiihrungsverhalten fullt grundsétzlich
auf einem anderen Menschenbild: Der
Mensch hat das natiirliche Bediirfnis
sich selbst zu beweisen; er unterliegt der
Selbstdisziplin und der Selbstkontrolle;
er sucht die Verantwortung, hat hohe
Vorstellungskraft und Erfindungsgabe.

Ersatzplan kann Uberleben sichern

Auf ein weiteres Problem hat der Krisen-
manager David N. James unléngst hin-
gewiesen: Das Fehlen eines Ersatzplans
fiir den Notfall. Jedes Untenehmen, das
sich in der Sanierungsphase befindet,
steht unter Beobachtung. Inshesondere

=

die Glaubigerbanken und die eigenen
Mitarbeiter werden jeden Schritt des
Managements mit Argusaugen verfolgen.
Wie immer im Geschéftsleben, wird es
auch im Sanierungsprozess Riickschldge
geben. Im Sanierungsfall sind Riick-
schldge aber besonders brisant, da die
Nerven der Beteiligten meist schon blank
liegen und die Bereitschaft zu weiteren
Zugestandnissen dulRerst gering ist.
Gegen die Anfertigung eines ,,Plan B,
wird bisweilen eingewandt, dass er nur
unnotig Arbeit verursache, zu einer ,Ver-
zettelung” der Sanierungsfirma fiihre

und die Krisenstimmung weiter schiire.
Dagegen spricht allerdings, dass ohne
ihn das Unternehmen schnell rettungslos
verloren sein kann.

Empfehlungen

Der wichtigste Tipp fiir ein Sanierungs-
unternehmen ist, sensiblere Rezeptoren
fiir aufziehende Probleme zu entwickeln
und kiinftig nicht nur auf handfeste
Krisen zu reagieren. Bereits kleinere
Zielabweichungen sind darauf hin zu
tiberpriifen, ob sie Anpassungsreakti-
onen seitens des Unternehmens erfor-
dern. Voraussetzung dafiir sind konkrete
Zielvorgaben und ein funktionierendes
Controlling-System. Selbst bei kleinen
Firmen sind die schriftliche Fixierung von
Unternehmenszielen und die spétere
Kontrolle unverzichtbar. Ein ausschlieBli-
ches ,Management by Kontoauszug” ist
selbst fiir Kleinstfirmen strikt abzulehnen.
Um die Bindungswirkung an Zielvor-
gaben zu verstérken, sollten die Ziele

in angemessenem Rahmen ,veroffent-
licht” werden. Dies erhdht nicht nur die
Transparenz, sondern tragt auch dazu
bei, dass die Entscheidungstrager ihr
Anspruchsniveau bei einer sich abzeich-
nenden Zielverletzung Schritt fiir Schritt
senken kdnnen. Hinsichtlich der Frage,

I Unternehmenssanierung

wie hoch die Ziele fiir das Unternehmen
zu stecken sind, sollten nicht nur die
personlichen Vorstellungen der Fiih-
rungskréfte entscheidend sein. Denn
insbesondere in kleinen Unternehmen, in
denen die Geschaftsfiihrer zugleich auch
Gesellschafter sind, besteht die Gefahr,
dass das Anspruchsniveau von Anfang
an kiinstlich nach unten verzerrtist. Um
sich vor allzu milden Zielvorgaben durch
sich selbst zu schiitzen, empfiehlt es
sich, Renditevorgaben von Vergleichsfir-
men heranzuziehen (Benchmarking).

Den ungekiirzen Text finden Sie unter:
www.inputmagazin.de




N Wissenssteuerung

In den vergangenen 200 Jahren hat
sich unsere Gesellschaft weg von der
arbeitsintensiven Agrargesellschaft
hin zu einer wissens- und informations-
orientierten Gesellschaft entwickelt.
Ein konsequenter und zielorientierter
Umgang mit Unternehmenswissen ist
damit unabdingbar geworden.

Bedeutung der Wissenssteuerung
Verlassliche und aussagekréftige
Methoden zur Messung, Bewertung und
Kommunikation des Wissenswerten sind
Voraussetzung fiir eine effektive Steue-
rung dieser wichtigen Ressource. Dies
stellt fiir Theorie und Praxis gleicherma-
Ben eine erhebliche Herausforderung
dar. Dennoch sind Ansatze zur Beschrei-
bung und Bewertung von immateriellem
Vermdgen ein wichtiger Schritt zu einem
bewussten, akzeptierten und zielfiihren-
den Umgang mit der Ressource Wissen.

Ziel dieser Ansétze ist es, dem Unterneh-
men kritische Informationen fiir die Ana-
lyse von Wissensaktivitdten und ihrem
Output zur Verfligung zu stellen, um so
eine optimale Ausnutzung des Wissens
als Unternehmensressource zu gewdahr-
leisten. Dabei haben die Bewertungsak-

Steuerung von Wissen -
Communication und Controlling

Prof. Dr. Volker Steinhiibel, Dipl.-Wirtschaftsjuristin Kathrin Distel

tivitdten zwei unterschiedliche Fokusse.
Zum einen besteht die Anforderung, die
gewonnenen Informationen der Wis-
senshewertung zur optimalen Steuerung
innerhalb des Unternehmens zu nutzen.
Zum anderen muss das Bewertungssys-
tem eine erfolgreiche Kommunikation
gegeniiber Stakeholdern ermdglichen.

Knowledge Value Addedic

Fiir Unternehmen in skandinavischen
Landern oder Universitaten in Oster-
reich, ist das Erstellen eines , Intellectual
Capital Reports™ bereits Normalitat.
Auch in Deutschland wird dem Wissen
als Unternehmensressource, im Rah-
men beispielsweise des Deutschen
Rechnungslegungsstandards Nummer
15 und der Initiative ,,Wissensbilanz
Made in Germany” des Bundesministe-
riums fiir Wirtschaft und Technik immer
hohere Bedeutung zugemessen. Die
bislang bestehenden Bewertungs- und
Steuerungsinstrumente werden den
praktischen Anforderungen jedoch nicht
umfassend gerecht, da die Bewertung
des Wissens zwei grundlegend verschie-
dene Zielrichtungen verfolgen kann. Zum
einen ist die Steuerung im Sinne eines
Wissenscontrollings von wesentlicher

Bedeutung. Nur wenn sich Unterneh-
men um aussagefdhige Indikatoren und
objektive BewertungsmaRstibe zur
Messung des Wissens ihrer Organisa-
tion bemiihen, gewinnt das gewahlte
Bewertungsmodell Bedeutung fiir die
Unternehmung. Die zweite, in Zeiten

der Dienstleistungsgesellschaft und der

damit steigenden Relevanz immaterieller

Werte, nicht minder wichtige Dimension

der Bewertungshestrebungen, stellt die

Kommunikation gegeniiber Stakeholdern

(Banken, Shareholder, etc.) dar. Ziel ist

es hier, den ,Wissenswert” vergleichbar

und aussagekraftig darzustellen.

Ein ganzheitliches Modell muss also die

beiden Dimensionen ,,Controlling und

Communication” abbilden:

— Die Anforderung Communication wird
tiber die Berechnung des ,, Know-
ledge Value Added” (KVA¥c) erreicht.
Dieser ermdglicht als aussagekraftige,
wertorientierte und Benchmark fahige
Kennzahl die externe Kommunikation
gegeniiber den Stakeholdern.

— Der KVA¥ basiert auf der zweiten
beschriebenen Herausforderung,
dem Controlling. Basis hierfiir sind
die erwdhnten scorebasierten Wis-
senshewertungsmodelle. Diese liefern
die Grundlage fiir eine ausgewogene
Wissenssteuerung.

Nur die effektive und effiziente Kombina-
tion von interner Steuerung (=Controlling)
und externer Kommunikation (=Commu-
nication) des Wissenswerten fiihrt zu
einem erfolgreichen Ergebnis.

Praxisorientierte Umsetzung

Die praktische Umsetzung der beiden
beschriebenen Zieldimensionen kann
integriert oder modular mittels eines von
der ifc EBERT entwickelten und ange-
wandten ,,6-Stufen-Modells” erfolgen:

www.inputmagazin.de

Stufe 1: Einsatz eines scorebasierten
Bewertungsmodells

Um umfassende und ausgewogene
Steuerungsinformationen zu erlangen,
scheint lediglich der Einsatz scorebasier-
ter Methoden zielfiihrend fiir die Zielsetz-
ung Communication und Controlling des
Wissenswerts. Die Entscheidung fiir oder
gegen bestimmte Vorgehensmodelle
muss spezifisch auf die Bediirfnisse und
Gegebenheiten im Unternehmen zuge-
schnitten werden. Beispielsweise kdn-
nen hier der Intangible Assets Monitors,
der Skandia Navigators, die Balanced
Scorecard oder das Fraunhofer-Modell
eingesetzt werden. Diese Instrumente
basieren auf der Beschreibung und Be-
wertung einzelner Bestandteile der Wis-
sensbasis durch Scores mit dem Ziel,
Ausgangspunkte zur strategischen und
operativen Steuerung zu finden. Die
eingesetzten Scoresysteme ermdglichen

eine mehrdimensionale Abbildung der
gewdhlten Wissenskomponenten und
werden so der Komplexitat und Dynamik,
der Wissenssteuerung und -bewertung
eher gerecht.

Stufe 2: Bewertung der Wichtigkeit der
Scores fiir das Unternehmensumfeld

Der zweite Prozessschritt umfasst die Be-
wertung der Wichtigkeit der einzelnen aus
den Bewertungsmodellen extrahierten
Scores fiir das Unternehmensumfeld.
Diese erfolgt mittels einer Skalierung von
0 = keine Wichtigkeit fiir das Umfeld bis 6
= extreme Wichtigkeit fiir das Umfeld. Fiir
die praktische Umsetzung der Bewertung
der einzelnen Scores bietet sich ein mode-
riertes, workshoporientiertes Vorgehen mit
den Fiihrungskréften des Unternehmens
an. Die grolte Herausforderung stellt die
notwendige Objektivitdt bei der Einschét-
zung des Unternehmensumfelds dar.

L4

Stufe 3: Bewertung der Scores gemél
ihrer Auspragung im Unternehmen

Die bereits nach der fiir das Umfeld er-
kannten Bedeutung bewerteten Scores
werden in einem weiteren Schritt auf
einer Scala von 0 (im Unternehmen nicht
vorhanden) bis 6 ({iberdurchschnittlich
gute Auspragung im Unternehmen) ge-
maR der aktuellen Auspragung innerhalb
des konkreten Unternehmens bewertet.
Auch hier wird eine moderierte, work-
shoporientierte Gestaltung der Arbeit
vorgeschlagen. Methodisch ist darauf
hin zu weisen, dass Schritt 2 und Schritt
3von unterschiedlichen Bewertungs-
gruppen durchgefiihrt werden sollte.
Erfahrungen zeigen, dass ansonsten

— bewusst oder unbewusst—der Versuch
des Abgleichs der Bewertung der Wich-
tigkeit mit der Ausprégung im Unterneh-
men erfolgen kénnte.

Kennzahl Planwert Istwert Unterneh;nc(::?ﬂB;werlung Umwelt-Anforderung Knlt:lv:lid(?&:{zl)ue

Neukundenquote 8% 12% 20 4,0 05
g Kundenzufriedenheitsquote 78% 78% 6,0 6,0 1,0
E Folgeauftragsquote 21% 21% 40 40 1,0
=

Gesamt Kunden 4,0 47 0,83

™ 1 Jahr 1 Jahr 30 30 1,00
g Durchlaufzeiten 2 Tage 2 Tage 4,0 4,0 1,00
g [

Gesamt Prozess 35 35 1,00

Fluktuationsquote 3% 3% 5,0 5,0 1,00
£ | Krankenstand 3% 5% 30 50 060
E Abweichung Qualifikationsprofil 7% 15% 4,0 6,0 0,67
E Mitarbeiterzufriedenheit 70% 90% 30 5,0 0,60
o3 | ldeenmanagement 1,5 Idee pro 1ldee pro 4,0 5,0 0,80
8 MA/Monat MA/Monat
I

Gesamt Lernen und Entw 38 52 073

Deckungsbeitrag 100.000,00 € 200.000,00 € 30 6,0 0,50
g EVA™ 17.000,00 € 20.000,00 € 4,0 5.0 0,80
2 90% 90% 50 50 1,0
- Gesamt Finanzen 4,0 53 0,77

Gesamt 38 4,7 0,83

Abbildung 1: Berechnung des KV/'e
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Stufe 4: Berechnungsmodell

Durch die in nachfolgender Abbil-

dung dargestellte Berechnungslogik
erhalt man in einem Folgeschritt den
.Knowledge Value Index”. Im Ide-
alfall stimmen die Faktorausprégung

der Institution und die Wichtigkeit fiir
das Unternehmensumfeld iiberein. Der
optimal erreichbare KVA¥c, wire in
einem solchen Falle ,1”. An der Abwei-
chung der tatsdchlichen Auspréagung
des KVATe von dem optimal erreichbaren
Wert kénnen die notwendigen Verbesse-
rungspotenziale innerhalb der Institution
erkannt werden. Die Abbildung (Abb. 1)
stellt dieses Vorgehen beispielhaft mit
der Bewertungslogik einer Balanced
Scorecard nochmals grafisch dar.

Stufe 5: Verbindung zum Unternehmens-
wert

Durch Multiplikation des 6konomischen
Unternehmenswertes, zum Beispiel in
Form des Net Present Value (NPV), mit
dem KVlifc errechnet sich in einer Ge-
samtbetrachtung der Knowledge Value
Addedifc (KVAfc) eines Unternehmens.
Der NPV basiert auf mehreren Progno-
seperioden sowie dem unendlichen Ter-
minal Value. In die Berechnung flieBen
somit wéahrend der Prognoseperiode alle
relevanten operativen und strategischen
Effekte und Potenziale ein. Der errech-
nete NPV entspricht damit dem Optimum
an erfolgsorientierten und umgesetzten
Strategien eines Unternehmens.

Im Optimalfall nimmt der KVI™ den Wert

.17 an. In diesem Falle entspréache der
KVA¥fc dem Unternehmenswert. Das
kleinste Ergebnis erzielt man bei einem
KVIc von ,,0“, womit sich auch der
Unternehmenswert auf ,,0” reduzieren
wiirde. In der Regel liegen Unternehmen
in der Spanne zwischen beiden Extre-
ma. Eine weitere Differenzierung KVAife
kdnnte durch die verfeinerte Verwen-
dung des KVIe hinsichtlich der prognos-
tizierten Free Cashflows, des in der Regel
auf Basis einer unendlichen, gleich
bleibenden ewigen Rente berechneten
Terminal Value sowie der berechneten
Gesamtkapitalkosten auf der Grundlage
der WACC-Formel realisiert werden.
Hierzu sind dann spezifische Einzel-KVI's
erforderlich. Am Beispiel der Kategorien
der BSC erhélt man den ,Process-
KVAife den ,Customer-KVA'c” sowie
den ,Innovation-KVAe”, Mittels dieser
Detaillierung wird erkennbar, welche
Bereiche den Unternehmenswert treiben
und welche Bereiche stérker fokussiert
werden sollen.

Stufe 6: Benchmarking

Mittels einer Benchmarkingdatenbank
ist die Position des Unternehmens im
Verhaltnis zu branchendhnlichen und
Best-Practice-Unternehmen ermittelbar.
Dariiber hinaus kénnen riickwirkend
iber Branchendaten und den derzeitigen
Market Value Added sowie Branchen-
Multiples ebenfalls Riickschliisse auf
den Knowledge Value Added eines
Unternehmens gezogen werden. Es ent-

Unternehmenswert (Net Present Value (NPV))
Knowledge Value Index (ges.)

1.000.000,00 €

0,83

Knowledge Value Added (ges.)

833.333,33 €

Abbildung 2: Berechnung des KVA'e

steht eine objektive Positionierung des
Unternehmens im Vergleich zu anderen.
Dies liefert eine aussagefdhige Argu-
mentationsbasis fiir die Wertbeurteilung
eines Unternehmens beispielsweise
gegeniiber Stakeholdern.

Fazit und Ausblick

Mittels des dargestellten 6-Stufen-
Modells kann die Steuerung und Kom-
munikation des Wissenswerts hdchst
erfolgreich erfolgen. Nur mit beiden
Fokussen — Controlling und Kommunika-
tion — ist eine umfassende, sowohl intern
nutzbringende als auch extern kommu-
nizierbare, Behandlung der wichtigen
Ressource Wissen mdglich. Nur so ist
ein effektiver und effizienter Umgang
mit Wissen gewahrleistet und es kann
ein nachhaltiger Wettbewerbsvorteil
aufgebaut und nutzbar gemacht werden.
Aus diesem Grunde haben die Unter-
nehmen ifc EBERT (www.ifc-ebert.de)
und reinisch AG (www. reinisch.de) die
Initiative ,Wissen und Wert" gestartet,
welche Unternehmen hilft, ihr Wissen zu
Kapital werden zu lassen.
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Bitte schicken Sie mir unverbindlich ausfiihrliche Unterlagen zu den angekreuzten Veranstaltungen:

]

Studiengang fiir die Immobilienwirtschaft

Beginn: 19. Méarz 2007 und 03. September 2007
Dauer: 4 Semester von je 14 Tagen
Abschluss: Immobilienwirt/in (DIA) und geprifte/r Immobilienfachwirt/in (IHK)

]

Kontaktstudium fiir die Immobilienwirtschaft

Beginn: 29. Januar 2007 und 25. Juni 2007

Dauer: 2 Semester von je 14 Tagen

Voraussetzung: Abschluss zum/zur Immobilienwirt/in (DIA), geprufte/r
Immobilienfachwirt/in (IHK) oder vergleichbare Qualifikation

Abschluss: Diplom-Immobilienwirt/in (DIA)

Kontaktstudiengang Sachverstandigenwesen

Beginn: 05. Méarz 2007 und 20. August 2007
Dauer: 4 Semester von je 14 Tagen
Abschluss: Diplom-Sachverstéandige/r (DIA) fir die Bewertung von bebauten

und unbebauten Grundsticken, fir Mieten und Pachten

MASTER in Real-Estate-Management

Die DIA flhrt zusammen mit der Hochschule fir Wirtschaft Zirich (HWZ) und der Realis in der Schweiz
ein berufsbegleitendes zweijahriges Studium zum Master in Real-Estate-Management durch.

Vertiefungsstudiengange
D Internationale Immobilienbewertung

D Certified Asset Management

Immobilienfachseminare und Immobilientage in Freiburg

Fachveranstaltungen der Deutschen Immobilien-Akademie und der Alumni-Vereinigung Freiburger
Immobilienwirte, Sachverstandige und Vermdgensmanager e.V. im Frihjahr und Herbst.

Seminar-Programm zu Themen in der Immobilienwirtschaft 2007

Bitte halten Sie mich mit dem DIA-Newsletter auf dem Laufenden!

@




T Glcichbehandlungsgesetz

Der nachfolgende Beitrag zeigt die
wesentlichen Neuerungen und damit
verbundenen Haftungsrisiken des
Allgemeinen Gleichbehandlungsgesetz
(AGG) auf.

Mit der Umsetzung von insgesamt vier
europdischen Gleichbehandlungsricht-
linien hat sich die Deutsche Regierung
sehr viel Zeit gelassen: Nachdem

das ,Antidiskriminierungsgesetz” der
vorgezogenen Neuwahl im Herbst 2005
zum Opfer gefallen war, trat nunmehr am
18. August 2006 das Allgemeine Gleich-
behandlungsgesetz (AGG) in Kraft. Das
AGG ist das erste Gesetz zum umfas-
senden Schutz vor Diskriminierung in
Deutschland und enthélt neben Regelun-
gen zum Schutz vor Benachteiligungen
im Zivilrechtsverkehr inshesondere fiir
die arbeitsrechtliche Praxis im Betrieb
einschneidende Neuerungen:

Zu den bereits bestehenden arbeits-
rechtlichen Schutzmechanismen tritt
nunmehr durch das AGG ein umfas-
sendes und fiir den Arbeitgeber mit
empfindlichen Sanktionen versehenes
Schutz- und Haftungssystem, welches

in der Praxis erheblichen Anpassungs-
und Uberpriifungsbedarf ausldsen wird.
Dabei besteht am Anfang ein erhebliches
MaR an Rechtsunsicherheit, da sich aus
dem Gesetz selbst zahlreiche Fragen
ergeben, die letztlich wieder nur durch
hochstrichterliche Rechtsprechung
geklart werden konnen. Dass das Gesetz
handwerklich von minderer Qualitat ist,
zeigt sich daran, dass es bereits am 19.
Oktober 2006 - somit nur zwei Monate
nach seinem Inkrafttreten - erstmals
gedndert wurde.

Dr. Markus Klimsch

Die Intention des AGG

Das AGG verbietet jegliche Form der
Benachteiligung aus Griinden der
Rasse, der ethnischen Herkunft, des
Geschlechts, der Religion oder Weltan-
schauung, einer Behinderung, des Alters
oder der sexuellen Identitét (Paragraf 1
AGG).

Dabei soll das AGG nicht jede Ungleich-
behandlung verhindern beziehungs-
weise bestrafen. Ein VerstoR gegen

das Benachteiligungsverbot liegt daher
nicht vor, wenn die Ungleichbehandlung
Ldurch ein rechtmaBiges Ziel sachlich
gerechtfertigt ist und die Mittel zur Errei-
chung dieses Ziels angemessen und er-
forderlich sind”. So ist eine Ungleichbe-
handlung dann erlaubt, wenn der Grund
fiir die Ungleichbehandlung wegen der
Art oder der Bedingungen der auszu-
{ibenden Tatigkeit eine wesentliche und
entscheidende berufliche Anforderung

Das Allgemeine
Gleichbehandlungsgesetz (AGG)

darstellt, sofern der Zweck rechtmaRig
und die Anforderungen angemessen
sind. Abgesehen von eindeutigen Fallen
(z. B. der Besetzung einer Rolle in einer
Oper mit einem Mann oder einer Frau)
diirfte jedoch mit sehr hohen Anforde-
rungen an diese Ausnahmekriterien zu
rechnen sein.

Personlicher Anwendungsbereich

Im Bereich des Arbeitsrechts werden
.Beschaftigte” geschiitzt, womit nicht
nur Arbeitnehmer, sondern auch Bewer-
ber, Auszubildende, freie Mitarbeiter,
leitende Angestellte und Organvertreter,
beispielsweise GmbH-Geschéftsfiihrer
erfasst werden und zwar sowohl in der
Privatwirtschaft als auch im dffentlichen
Dienst (Paragrafen 6, 24 AGG). Das in
Artikel 140 Grundgesetz (GG) in Verhin-
dung mit Artikel 137 Weimarer Reichs
Verfassung (WRV) garantierte Selbstbe-
stimmungsrecht der Kirchen findet sich
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auch im AGG wieder: Gem. Paragraf 9
AGG diirfen Religionsgemeinschaften
Ungleichbehandlungen aufgrund der
Zugehdorigkeit zu einer bestimmten Reli-
gionsgemeinschaft oder unterschied-
licher Weltanschauungen vornehmen,
ohne dass Schadensersatz- oder
Entschadigungsanspriiche drohen.
SchlieBlich soll eine unterschiedliche
Behandlung wegen Alters zuléssig sein,
sofern sie ,,objektiv, angemessen und
durch ein legitimes Ziel gerechtfertigt
ist” (Paragraf 10 AGG).

Diese Ausnahme wird inshesondere im
Rahmen betriebsbedingter Kiindigungen
und der zuvor durchzufiihrenden Sozi-
alauswahl gro3e Bedeutung erlangen,
da das Alter (bislang) eines der vier
Sozialkriterien des Paragrafen 1 Absatz
3 Kiindigungsschutzgesetz (KSchG)
darstellt. Die Vielzahl der unbestimmten
Rechtshegriffe fiihrt jedoch zu einer er-
heblichen Rechtsunsicherheit und damit
zu entsprechenden Haftungsrisiken und
es bedarf mehrerer hdchstrichterlicher
Entscheidungen, bis in diesen Berei-
chen die erforderliche Rechtssicherheit
herrscht.

Pflichten des Arbeitgebers
(Paragraf 12 AGG)

Den Arbeitgeber treffen einige neue
Organisationspflichten:

* Die Bestimmungen des AGG sind im
Betrieb beispielsweise durch Aushang
bekannt zu machen.

* Beschaftigte sollen zur Vermeidung von
Benachteiligungen in geeigneter Weise
geschult werden.

* Der Arbeitgeber hat dafiir Sorge zu
tragen, dass ein Arbeitsplatz nicht unter
VerstoR gegen das Benachteiligungs-
verbot ausgeschrieben wird.

* Sofern es in einem bereits bestehenden
Beschaftigungsverhéltnis zu Benach-
teiligungen kommt, hat der Arbeitgeber
hierauf durch angemessene MaRnah-
men, wie Abmahnung, Umsetzung, Ver-
setzung oder Kiindigung zu reagieren.

Rechtsfolgen der verbotenen
Benachteiligung

Entsteht die Benachteiligung aufgrund
einer Vereinbarung, ist diese unwirksam
(Paragraf 7 Abs. 2 AGG), der betref-
fende Arbeitnehmer hat Anspruch auf
Gleichstellung mit nichtbenachteiligten
Arbeitnehmern.

Bei einer (sexuellen) Beldstigung am
Arbeitsplatz kann der hiervon Betroffene
seine Leistung verweigern, wobei er
hierbei das Risiko einer Fehleinschétzung
tragt.

Die fiir Arbeitgeber wohl bedeutendste

Rechtsfolge eines VerstoRes gegen das
Benachteiligungsverbot ist der Anspruch

~ S —
- Sy S

des Benachteiligten auf ,,Entschadigung
und Schadensersatz” (Paragraf 15 AGG):
Der Benachteiligte hat somit Anspruch
auf Ersatz des materiellen Vermdgens-
schadens (Schadensersatz) und des
immateriellen Schadens (Entschéadi-
gung), wobei nur ersterer verschuldens-
abhéngig ist. Die Beweislast fiir fehlen-
des Verschulden liegt beim Arbeitgeber,
entsprechend der Regelung in Paragraf
280 Absatz 1 Satz 2 BGB.

Das Verhalten Dritter (z.B. Angestellter)
wird dem Arbeitgeber geméal Paragraf
278 BGB zugerechnet, es sei denn, er
hat geeignete SchulungsmaBnahmen im
Sinne des Paragrafen 12 AGG getroffen.
Arbeitgebern ist daher anzuraten, durch
entsprechende MalBnahmen Schadens-
ersatzanspriiche - zumindest bei Erst-
verstollen - zu vermeiden. Hinsichtlich
der Hohe des Schadensersatzes gelten
die Allgemeinen Vorschriften des BGB
(Paragrafen 249 ff.), wobei Paragraf 15
Absatz 6 AGG explizit einen Einstellungs-
oder Befdérderungsanspruch ausschlieft.
Der Arbeitgeber ist daher verpflichtet,
den Benachteiligten wirtschaftlich so

zu stellen, wie er chne Benachteiligung
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stiinde, was in der Regel auf den Ersatz
der entgangenen Vergiitung hinauslaufen
wird. Problematisch ist das Fehlen einer
gesetzlichen Regelung zu einer Hochst-
begrenzung; diese Obergrenze zu ziehen,
bleibt der Rechtsprechung vorbehalten.

Der (verschuldensunabhéngige) Ent-
schadigungsanspruch des Paragrafen 15
Absatz 2 AGG entsteht bei jedem VerstoR3
gegen ein Benachteiligungsverbot und ist
fiir den Fall der Nichteinstellung auf ein
dreifaches Monatsgehalt entsprechend
der Regelung in Paragraf 611 a BGB
beschrénkt. Fehlerhafte Auswahlprozes-
se kdnnen damit fiir den Arbeitgeber zu
einer teueren Angelegenheit werden,
was jeden Arbeitgeber zu einem be-
nachteiligungsfreien Auswahlverfahren
animieren sollte.

Durchsetzbarkeit von Anspriichen

Bei der Geltendmachung von Schadens-
ersatz- und Entschadigungsanspriichen
kommt der Frage groe Bedeutung zu,
wer welche Tatsachen behaupten und

beweisen muss: Das AGG enthalt inso-
weit in Paragraf 22 eine klare Beweis-
lastverteilung, die noch in letzter Minute
~entscharft” wurde: Wer behauptet,
benachteiligt worden zu sein, muss
zunéchst darlegen, dass in seiner Person
ein Diskriminierungsmerkmal erfiillt ist.
AnschlieBend muss er beweisen, dass
er gegeniiber einer anderen Person
benachteiligt wurde. SchlieBlich muss er
darlegen (nicht beweisen!), dass diese
unterschiedliche Behandlung auf einem
nach Paragraf 1 AGG unzulé@ssigen Grund
beruht. BloRe Behauptungen ,ins Blaue
hinein” geniigen daher nicht.

AnschlieBend verlagert sich die Beweis-
last zu Lasten des Arbeitgebers, der jetzt
den Nachweis erbringen muss, dass kein
VerstoB gegen das Benachteiligungs-
verbot vorliegt. Dies bedeutet, dass der
Arbeitgeber nun einen anderen, nicht
diskriminierenden Grund nachweisen
muss.

In Einstellungs- oder Beforderungsfallen
wird dies dazu fiihren, die Auswabhlkrite-
rien sowie die jeweilige Entscheidungs-
basis offen zu legen, was wiederum be-
deutet, dass Bewerbungsverfahren und
die in diesem Zusammenhang erstellten
Dokumentationen sowie die Gestaltung
von Ausschreibungen kiinftig sorgféltig
gepriift und gestaltet werden miissen.
Eine Benachteiligung im Sinne des AGG
muss von dem Betroffenen innerhalb
einer Frist von zwei Monaten ab Kenntnis
von der Benachteiligung gegeniiber dem
Arbeitgeber schriftlich geltend gemacht
werden (Paragraf 15 Abs. 2 AGG). Wird
dem Anspruch nicht entsprochen, muss
der Beschéftigte innerhalb einer Frist
von weiteren drei Monaten Klage auf
Schadensersatz oder Entschédigung
einreichen (Paragraf 61 b Abs. 1 ArbGG).
Will der Arbeitnehmer allerdings geltend
machen, dass er durch eine ihm gegen-
tiber ausgesprochene Kiindigung be-
nachteiligt werde, gilt hierfiir nach

wie vor die Drei-Wochen-Frist des
Paragrafen 4 KSchG.

Vorlaufiges Fazit

Dem ohnehin in zahllose Einzelgesetze
zersplitterten Arbeitsrecht wurde mit
dem AGG ein Gesetz hinzugefiigt, wel-
ches zwar von einer richtigen Intention
geprégtist, jedoch aufgrund teilweise
unklarer oder widerspriichlicher Bestim-
mungen zu vielen Auseinandersetzungen
tiber Einzelfragen fiihren wird. Insheson-
dere die arbeitsrechtliche Praxis wird
dadurch vor neue Herausforderungen
gestellt werden. Besondere Bedeutung
kommt dabei den (Arbeits-)Gerichten zu,
die die Unzuldnglichkeiten der gesetz-
lichen Vorgaben auszugleichen haben
und hoffentlich verhindern werden, dass
wir bald ,,amerikanische Verhéltnisse”
bekommen.
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Konsequenzen fiir Inmobilienwirtschaft
In der Immobilienwirtschaft trifft das
Regelwerk vor allem gréRere Wohnungs-
unternehmen. lhnen beschert es einen
hoheren Verwaltungsaufwand und ein
groReres Prozessrisiko. Im Zivilrecht gilt
das Benachteiligungsverbot fiir alle, die
in Ausiibung ihrer gewerblichen oder
beruflichen Téatigkeit als Unternehmer
handeln, beispielsweise gewerbliche
Vermieter und Immobilienverwalter.
Private Vermieter sind dagegen nicht
betroffen. Der Schutz bezieht sich auf so
genannte Massengeschiéfte, die in einer
Vielzahl von Féllen zu vergleichbaren
Bedingungen ohne Ansehen der Person
abgeschlossen werden. Die Einzel-
vermietung von Wohnraum oder die
Vergabe eines Immobiliarkredits durch
eine Bank fallen nicht in diese Kategorie,
weil hier der Vertragspartner regelmaRig
individuell nach vielféltigen Kriterien aus-
gewahlt wird. Ausnahmen gelten zudem,
wenn Vermieter und Mieter auf einem
Grundstiick wohnen und fiir die Vermie-
tung von Ferienwohnungen. Betroffen
sind in der Regel nur Vermieter, die mehr
als 50 Wohnungen vermieten (Paragraf
19 Abs. 5 Satz 2 und 3 AGG).

AulRerdem soll bei der Vermietung von
Wohnraum eine sozial ausgewogene Zu-
sammenstellung der Mietergemeinschaft
zuldssig bleiben. So diirfen Wohnungs-
baugesellschaften in einer Wohnsied-
lung mit hohem Auslénderanteil durch-
aus einem deutschen Interessenten den
Vorzug geben. Wer gegen das gesetzli-
che Diskriminierungsverbot verstoRt, hat
den hierdurch entstandenen Schaden zu
ersetzen. Wenn Indizien fiir eine Benach-
teiligung vorliegen, kehrt sich zudem die
Beweislast um. Dann muss der Vermieter
beweisen, dass die unterschiedliche
Behandlung erlaubt war.

.Die Auswirkungen des Gesetzes

auf die Wohnungsunternehmen sind
vernichtend”, klagt Professor Wolf-

ram Mutschler, Verbandsdirektor des
Verbandes baden-wiirttembergischer
Wohnungsunternehmen (vbw). Die
Mitgliedsunternehmen verwalten einen
Bestand von rund 500.000 Wohnungen.
Bei einer Mieterfluktuation von zehn
Prozent pro Jahr und nur drei Mietinter-
essenten pro Wohnung bedeute dies die
Dokumentationspflicht fiir 150.000 Aus-
wabhlgesprache. Er rechnet zudem mit

einem deutlichen Anstieg von Prozessen.

Weniger problematisch beurteilt Fred
Gresens, Geschaftsfiihrer der Freiburger

Stadtbau, die Situation. Das Unterneh-
men verzeichnet jahrlich in 700 bis 800
der insgesamt 8.000 Wohnungen einen
Mieterwechsel. ,Wir haben unsere Mie-
terauswahl auch bisher schon sehr fun-
diert dokumentiert”, erldutert Gresens.
Zur Vereinheitlichung der Vorgehenswei-
se stehe das Unternehmen mit anderen
kommunalen Wohnungsunternehmen in
intensiven Gespréachen. Eine ,Prozessla-
wine” hélt er angesichts der Erfahrungs-
werte in europdischen Nachbarlandern
eher fiir unwahrscheinlich. (gb)




Kommunen profitieren vom Sturm aus-
landischer Investoren auf ihre Immo-
bilien. Mit einem Schlag sind sie nicht
nur ihre Schulden los, sondern auch
das Damoklesschwert anstehender
Renovierungen in Millionenhéhe. Haufig
handelt es sich bei den kommunalen
Bestianden um in die Jahre gekommene
Wohnkomplexe einer Nachkriegsarchi-
tektur, die der Psychologe Alexander
Mitscherlich vor 40 Jahren in seiner
Schrift . Die Unwirtlichkeit der Stadte”
als .geplante Slums” brandmarkte. Hier
wohnen héufig Menschen, die sich die
Miete in einem der ,besseren” Viertel
nicht leisten konnen. Wohnungsver-
bande laufen Sturm, sehen die Erforder-
nisse der Stadtentwicklung sowie des
Stadtumbaus nicht ausreichend beriick-
sichtigt und fiirchten einen ,, Ausverkauf
der Stidte”.

Gabriele Bobka sprach mit dem Finanz-
wissenschaftler Professor Hans-Her-
mann Francke von der Universitét
Freiburg iiber die Chancen und Risiken
der Privatisierung kommunaler Woh-
nungshesténde.

Input: Hohe gesetzliche Regulierungs-
dichte und niedrige Renditen bescherten
deutschen Wohnimmobilien lange Zeit
den Status einer unattraktiven Kapital-
anlage. Auslandische Investoren sehen
dies offensichtlich anders?

Prof. Francke:

Deutsche Wohnungen sind im internatio-
nalen Vergleich sehr billig. Zudem ist der
deutsche Wohnungsmarkt im Gegensatz
zu anderen internationalen Markten
dramatisch unterbewertet. Dies liegt zum
einen an der niedrigen Wachstumsrate
und der Beschéftigungspolitik und zum
anderen an der staatlichen Regulierung

Ausverkauf der Stadte?

Interview mit Professor Hans-Hermann Francke

des Wohnungsmarktes. Internationale
Investoren setzen auf ein noch nicht
verifiziertes Wertsteigerungspotenzial.

Input: Woraus soll dieses Potenzial
generiert werden?

Prof. Francke:

Seit 1993 ist die Zahl der Haushalte um
rund 23 Prozent gestiegen. Selbstin den
neuen Ldndern hat die Zahl der Haus-
halte um 8,3 Prozent zugenommen. Der
Neubau von Wohnungen ging jedoch von
600.000 Fertigstellungen im Jahr 1995 auf
240.000 im vergangenen Jahr zuriick. Der
Geschosswohnungsbau ist mit einem
Riickgang von 300.000 auf unter 70.000
neue Wohnungen regelrecht zusam-
mengebrochen. Trotz der strukturellen
Leerstdnde an manchen Standorten wird
die Angebotsverknappung vielerorts

zu steigenden Mieten fiihren. Zudem
sind die Preise fiir Wohnimmobilien in
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anderen europédischen Ldndern in den
vergangenen Jahren deutlich stéarker
gestiegen als in Deutschland.

Daher hoffen die Investoren auf einen
gewissen Nachholbedarf. Zumal die
Nachfrage nach Wohnraum bis 2020
trotz sinkender Bevdlkerungszahl steigen
wird. Dauerhaft niedrige Zinsen ermdg-
lichen eine giinstige Finanzierung der
Investitionen. Wenn die Rendite wie
zurzeit {iber dem Zins fiir Fremdkapital
liegt, erhdht dieser ,Zinshebel” (Leve-
rage-Effekt) den Gewinn.

Input: Miissen sich Mieter also auf deut-
liche Mieterhéhungen einstellen?

Prof. Francke:

Natiirlich erwarten die Investoren stei-
gende Mieten. Mieterhéhungen tragen
angesichts der restriktiven deutschen
Mietgesetzgebung jedoch relativ wenig
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zum Gewinn bei. Eine grofe Rolle spielt
dagegen das haufig in den Wohnungshbe-
stédnden vorhandene hohe Klumpenrisiko
im Hinblick auf die homogene Struktur
der Bewohner. Bei Schocks kdnnen
solche Klumpenrisiken Probleme verur-
sachen. Investoren I6sen diese Klum-
penrisiken auf, indem sie die Portfolios
in kleinere Teile umstrukturieren und mit
anderen Portfolios mischen. So erhalten
sie zudem bessere Konditionen bei den
finanzierenden Banken.

Input: Worauf basiert die Unterbewer-
tung deutscher Wohnimmobilien?

Prof. Francke:

Ein ganz entscheidendes Kriterium fiir
die Ermittlung des Wertes einer Immobi-
lie ist die erzielbare Miete. In Deutsch-
land wird diese nicht frei am Markt
gebildet, sondern durch die ortsiibliche
Vergleichsmiete — ausgewiesen in den
Mietspiegeln - begrenzt. Die Mietspiegel
orientieren sich jedoch an den Preisen
der Vergangenheit. Zudem schleichen
sich bei der Erhebung leicht Fehler ein,
da viel Mieter gar nicht wissen, was sie
an Netto-Kaltmiete bezahlen. Mietspie-
gel fiihren damit tendenziell zur Unterbe-
wertung von Immobilien. Weitere Griinde
liegen in den hohen Liquidierbarkeitskos-
ten und den hiesigen Wertermittlungs-
vorschriften.

Input: Spielen Sie damit auf den Me-
thodenstreit zwischen normierten und
nicht-normierten Verfahren an?

Prof. Francke:

Die friihere buy-and-hold-Strategie
der Investoren wurde abgelost von der
buy-and-sell-Strategie. Die Mérkte in
Deutschland sind heute volatiler als
friiher. Auslandische Kunden fragen

Bewertungen nach, die diese Tatsachen
einbeziehen. Die deutsche Wertermitt-
lung orientiert sich allerdings noch im-
mer an der Nachhaltigkeit. Je kiirzer die
Haltezeiten werden, umso schwieriger
gestaltet sich damit die Wertermittlung.

Es ist problematisch, wenn ein aus der
Vergangenheit abgeleiteter Liegen-
schaftszins die Volatilitdt nicht abbildet
oder das Prinzip der nachhaltigen Miete
mit dem von internationalen Investo-

ren geforderten Stichtagsprinzip einer
Bewertung nicht vereinbar ist. Normierte
Verfahren gehen von einem im Prinzip
effizienten Markt aus, bei dem nur die
Informationen asymmetrisch verteilt sind.
Dies ist der falsche Ansatz, da Immobilien-
transaktionen in einem unvollkommenen
Markt stattfinden. Es ist nichts gegen
eine Bewertung durch die Wertermitt-
lungsverordnung einzuwenden, solange
diese nicht zwangsverordnet wird.

Input: Agieren Immobilienbewerter damit
in einem Spannungsfeld zwischen den
Anforderung der internationalen Kapital-
markte und den in Deutschland veran-
kerten Bewertungsvorschriften?

Prof. Francke:

Das ist richtig. Immobilien kénnen fiir
unterschiedliche Investoren jeweils
einen vollig unterschiedlichen Wert
haben. Sowohl die Ertragswertmethode
als auch das DCF-Verfahren fiihren zum
Verkehrswert und geben damit dem Be-
werter die notwendigen kalkulatorischen
Maglichkeiten, um die tatsachliche
Situation der jeweiligen Immobilie um-
fassend abzubilden. Die Aufgabe besteht
darin, innerhalb der Methoden die spezi-
ellen Besonderheiten zu beriicksichtigen
und abzubilden.

Der internationale Kapitalmarkt fordert
von Gutachten Nachvollziehbarkeit,
Transparenz und Marktbezogenheit.
Pauschale Verweise auf Gutachteraus-
schussherichte, WertV und WertR wer-
den nicht akzeptiert. Bewerter miissen
sowohl {iber Versténdnis der Marktzu-
sammenhange und Denkweisen/Moti-
vation von Markt prédgenden Investoren
als auch tiber Kenntnis der aktuellen
Marktentwicklungen verfiigen.

Input: Die Kaufpreise der Wohnungspa-
kete sind durch die starke Nachfrage
deutlich gestiegen. Lassen sich diese
Preise noch mit dem Wert der Immobilien
rechtfertigen?

Prof. Francke:

Die Hohe des Kaufpreises ist ein zen-
traler Punkt fiir den Erfolg der Portfolio-
Transaktion. Dabei stellen sich fiir beide
Parteien, inshesondere aber fiir den
Bieter, bei groReren Immobilien-Portfolios



eine Reihe praktischer Probleme fiir die
Bewertung und Kaufpreisfindung, die
bei den Uberlegungen zur vertraglichen
Gestaltung des Kaufpreises angemes-
sen beriicksichtigt werden sollten. So
ist der Bieter beziehungsweise der von
ihm beauftragte Gutachter bei groRen
Immobilien-Portfolios wegen des in der
Regel eng begrenzten Zeitrahmens bis
zur Abgabe des verbindlichen Angebots
haufig nur sehr eingeschrénkt in der
Lage, eine sorgféltige und umfassende
Wertermittlung der einzelnen Immobilien
durchzufiihren.

Je differenzierter die Lagequalitdten ei-
ner Stadt sind, umso vollsténdiger sollte
bewertet werden. Kommt es nach dem
Verkauf zum Streit iiber den ,richtigen”
Wert der Immobilien, muss der Verkdu-
fer nachweisen koénnen, dass korrekt
bewertet wurde. Als medienwirksames
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Beispiel fiir die Problematik von Immabi-
lienbewertungen sei an die umstrittenen
Werte der Telekomimmobilien erinnert,
die schlieBlich sogar zum Ausscheiden
des damaligen Vorstandsvorsitzenden
Ron Sommer fiihrten.

Input: Wieso treten trotz der aufgezeig-
ten Chancen nur ausléndische Investo-
ren als Kaufer auf?

Prof. Francke:

Die Fachleute im Inland sehen die Chan-
cen der deutschen Wohnimmobilien-
markte durchaus. Allerdings fehlt ihnen
das notwendige Kapital, um Wohnungen
im groBen Stil zu kaufen. Dies basiert
zum einen auf der traditionellen Banken-
orientierung bei der Finanzierung. In
anderen Landern gelang die Entwicklung
hin zur Kapitalmarktfinanzierung deutlich
schneller. Zum anderen verschérfen die

unterschiedlichen Sozialversicherungs-
systeme das Problem. In Deutschland
haben wir ein Umlageverfahren fiir die
Rentenversicherung. Was die aktive
Generation heute an Beitrdgen abfiihrt,
dient unmittelbar dazu, die Renten der
Ruhesténdler zu bezahlen.

In GroRbritannien und den USA miissen
die Menschen individuell fiir ihren Ruhe-
stand vorsorgen. Die hdufig geschol-
tenen ,Heuschrecken” legen das Geld
englischer und amerikanischer Arbeiter
und Angestellten in Fonds an und diese
Fonds mit ihrem Milliardenvermégen
suchen rentable Anlagemdglichkeiten
—und stoBen auf die unterbewerteten
deutschen Wohnimmabilien. Zudem
beurteilen auslédndische Investoren die
Anpassung Deutschlands an die Globa-
lisierung positiver als deutsche Unter-

2 g
— i i y
bt
f
- _‘ : S 3 F ]

www.inputmagazin.de

nehmen und erwarten mittelfristig einen
deutlichen Aufschwung der Wirtschaft.

Input: Niedrige Zinsen spielen bei den
aktuellen Transaktionen eine bedeuten-
de Rolle. Sinkt das Interesse, wenn die
Zinsen steigen?

Prof. Francke:

Einstiegspreise und Zinsen sind in den
vergangenen zwei Jahren gestiegen.
Dies ist eine Auswirkung der hohen Li-
quiditat auf dem Markt. Investoren miis-
sen das eingesammelte Geld anlegen.

Ahnliche Probleme hatten die offenen
Immobilienfonds, als die Anleger das
Management mit dem Zufluss von Milli-
ardenbetrdgen unter Kaufzwang setzten.
Zinsentwicklungen haben jedoch globa-
len Charakter. Steigen die Zinsen, muss
der Leverage-Effekt, also das Verhaltnis
von Eigenkapital zu Fremdkapital, nicht
zwangsléufig ungiinstiger werden, da
sich in diesem Fall auch die Kosten fiir
das eingesetzte Eigenkapital &ndern.
Steigende Zinsen werden daher das
Interesse der Investoren wohl weniger
beeinflussen wie hohe Preise und sin-
kende Exitchancen.

Input: In Anbetracht der schwierigen
Haushaltssituation vieler Kommunen
werden Immobilien haufig nur noch als
Vermdgensreserve bewertet. Wird dabei
deren Beitrag als Steuerungsinstrument
zur Ldsung von stadtebaulichen und
wohnungswirtschaftlichen Problemlagen
nicht zu stark vernachlassigt?

Prof. Francke:

Die Frage nach der sozialen Verant-
wortung des Staates verlangt politi-
sche Antworten. Der Diskurs iiber die
Ausrichtung der Wohnungspolitik ist

kein aktuelles Problem. Subjekt- oder
Objektforderung lautet hier die Gretchen-
frage, die zwischenzeitlich wohl ein-
deutig zu Gunsten der Subjektférderung
beantwortet werden kann. Es kann nicht
Aufgabe einer Kommune sein, das Objekt
zu fordern. Der Nutzen der Geldzahlung
an die einzelnen Bediirftigen ist aufgrund
der unterschiedlichen Nachfragebediirf-
nisse deutlich héher. Die Befiirchtung,
dass Investoren sozialschwache Mieter
aus ihren Wohnungen dréngen kénnten,
ist meist unbegriindet. Investoren sind,
unter der Voraussetzung, dass das Klum-
penrisiko nicht zu hoch ist, an Objekten,
die von Sozialhilfeempfangern bewohnt
werden, durchaus interessiert, da sie
hier mit einer sicheren Miete rechnen
kénnen.

Betroffen von moglichen Mieterhéhun-
gen sind vielmehr Bewohner, die auf-
grund ihres Einkommens ohne staatliche
Unterstiitzung auskommen miissen, aber
zu wenig fiir den freien Wohnungsmarkt
verdienen. Fiir die Kommunen kann dies
zudem bedeuten, dass die Einnahmen
aus dem Verkauf der Wohnungsgesell-
schaften langfristig durch héhere Wohn-
geldzahlungen belastet werden, sollten
die Investoren die Mieten anheben und
die Kommunen das Belegungsrecht fiir
derzeit noch in der Sozialbindung stehen-
de Wohnungen verlieren.

Input: Dresden hat mit einer Sozialcharta
den Mieterschutz vertraglich geregelt.
Schiitzen die Sozialklauseln den einzel-
nen Mieter?

Prof. Francke:

Die Sozialcharta greift nur, wenn eine
Firma verkauft wird, nicht jedoch beim
Verkauf von Einzelobjekten. Die Regle-
mentierung durch eine Sozialcharta fiihrt

zudem zur Reduzierung des Kaufpreises.
Kommunen sollten daher {iberlegen, aus
grolRen Firmen kleine zu machen oder
Teilportfolios zu verkaufen.

Input: Herr Professor Francke herzlichen
Dank fiir Ihre Einschatzungen.

-
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Der Boom bei Hotel- und Logistikim-
mobilien, Ursachen und Auswirkungen
von Leerstdanden, Zukunftsstrategien fiir
Shoppingcenter, das Zusammenspiel von
Rating und Immobilienbewertung und
die Moglichkeiten von Onlinemarketing
fiir Inmobilienunternehmen standen im
Mittelpunkt der 13. Freiburger Immobili-
entage der Deutschen Immobilien-Aka-
demie (DIA) an der Universitat Freiburg
und ihres Alumni-Vereins ffi. Mehr als
160 Teilnehmer diskutierten mit Experten
Auswirkungen und Handlungsstrategien.

Entscheidungsorientierte Wert-
ermittlung

.Gibt es den richtigen Wert einer Immo-
bilie oder orientiert sich der Wert am An-
lass der Bewertung?”, lautete die Kern-
frage von Eduard Paul, Geschéftsfiihrer
der Paul Immobilien Bewertungs- und
Beratungsgesellschaft, Niirnberg. Der
Wert einer Immobilie driicke den Nutzen
aus, den sie spende. Preise stellten da-

Eduard Paul, Geschéftsfiihrer der Paul
Immobilien Bewertungs- und Beratungsge-
sellschaft, Niirnberg

JImmobilienwirtschaft im

Gesprach”

Experten informierten auf dem 13. Freiburger Immobilientag von DIA und

ffi zu aktuellen Herausforderungen der Inmobilienwirtschaft

Gabriele Bobka

gegen in Geld bezifferte Tauschwerte dar
und bildeten sich in Verhandlungen oder
auf Markten. Die Auffassungen iiber das
Wesen des Wertes einer Immobilie und
die daraus resultierenden Wertlehren
hatten sich im Zeitablauf veréndert:

Die objektive Wertlehre definiere den
Wert einer Immobilie als eine ihr an-
haftende Eigenschaft, die unabhéngig
von den verschiedenen Interessenlagen
von K&ufer und Verk&ufer zu ermitteln
sei. An ihr orientiere sich die WertV und
die Wertermittlungsrichtlinien (WertR)
und damit der ,Verkehrswert” gemaR
Paragraf 194 Baugesetzbuch. Der Im-
mobilienwert solle ausschlielich durch
Erfolgspotenziale bestimmt werden,

die unabhéngig von einer spezifischen
Transaktion realisiert werden kdnnten.
Dieser Wertansatz sei, so Paul, aufgrund
der Vielfalt der Einflussfaktoren aus
Finanzierung, Besteuerung und
Bewertungsverfahren problematisch.

Die subjektive Wertlehre verstehe

sich als eine streng subjektbezogene
WertgroRe, nach der es keinen allge-
mein giiltigen Immobilienwert, sondern
nur den Wert der Immobilie fiir einen
bestimmten K&ufer oder Verkéufer gebe.
Der Immobilienwert représentiere die
Grenze der Konzessionsbereitschaft
einer Verhandlungspartei. Trotz der
richtigen Erkenntnis, dass der Wert von
Person zu Person variieren kdnne, habe
sich eine Umsetzung der subjektiven
Werttheorie in die Bewertungspraxis als
nicht méglich erwiesen.

Die funktionale Wertlehre schlieflich
betone die Aufgabenabhéngigkeit des
Immobilienwertes. Eine Immobilie habe
nicht nur fiir jede Person einen anderen
Wert, sondern auch fiir ein und diesel-

be Person je nach zugrunde liegender
Fragestellung. Daraus folge, dass die
Immobilienbewertung aufgabenadaquat
erfolgen miisse. Ein Sachverstandi-

ger kdnne dabei in unterschiedlichen
Funktionen tatig werden. Die Hauptfunk-
tionen umfassten Beratung, Vermittlung
und Argumentationshilfe. Durch die
Anwendung der funktionalen Wertleh-
re in der Immobilienbewertung kénne,
so Paul, dem dynamischen Wandel im
Bereich der Nachfrage besser Rechnung
getragen werden. Inshesondere durch
die Orientierung des Bewertungsverfah-
rens am Bewertungszweck kénnten die
Rendite- und Risikoaspekte explizit und
nicht nur implizit beriicksichtigt werden.
Dabei lieRen sich hinsichtlich der Har-
monisierung der Immobilienbewertungs-
standards maBgebliche Einfliisse aus
dem Bereich der internationalen Rech-
nungslegung erkennen. Es obliege dem
Sachversténdigen, die Schnittstellen der
in Deutschland noch vorherrschenden
objektiven und der funktionalen Wertleh-
re in Ubereinstimmung zu bringen.

Bewertung von Hotelimmobilien
~Hotelimmobilien in Deutschland stehen
im Brennpunkt des Interesses von
nationalen und internationalen Immobi-
lieninvestoren”, erlduterte Ursula Kriegl,
Senior Vice President of Jones Lang
LaSalle Hotels, Miinchen. Das Hotelin-
vestmentvolumen in Deutschland habe
bereits nach den ersten zehn Monaten
2006 mit bundesweit 1,03 Milliarden Euro
das hochste Niveau erreicht, das seit
Beginn der statistischen Erhebung 1990
auf dem Hotelinvestmentmarkt Deutsch-
land registriert worden sei. Damit habe
sich das Jahresdurchschnittsvolumen
der Jahre 1990 bis 2005 (351 Mio. Euro)
fast verdreifacht.
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Ursula Kriegl, Senior Vice President of Jones
Lang LaSalle Hotels, Miinchen

Im Gegensatz zur Bewertung von
Biiroimmobilien stelle die Bewertung
von Hotelimmobilien ein sehr komplexes
Thema dar. Bei der Bewertung einer Ho-
telimmobilie handle es sich nicht um die
Bewertung einer Immobilie, sondern um
die Bewertung eines immobilen Hotelbe-
triebes. Gegenstand der Bewertung sei
somit in erster Linie das Hotelbetriebs-
ergebnis. Eine der Hauptbewertungsauf-
gaben liege in der Schétzung der dem
Eigentiimer zuflieRenden Ertrdge oder
Cashflows. Dies setze Zeit, fundiertes

Know-how und Prasenz im Markt voraus.

Eine weitere Besonderheit bei der
Verkehrswertermittlung von Hotelimmo-
bilien liege in der Wert bestimmenden
Dominanz der mit dem Hotelbetrieb
verbundenen Hotelvertrage mit Péchtern
und/oder Hotelbetreibergesellschaften.
Zur Bestimmung des Wertes ermittle
man im ersten Schritt den Net Operating
Profit (NOP), der sich aus den Umsatzen
abziiglich der Abteilungskosten, der
tibergeordneten Kosten und der Fixkos-
ten ergebe. Von Bedeutung seien zudem
die notwendigen Investitionskosten,

deren Zuordnung und Auswirkungen

auf das operative Geschéft. Der zweite
Schritt widme sich der Festlegung des
Diskontierungs- beziehungsweise Kapi-
talisierungszinssatzes. Dieser orientiere
sich am Zinssatz fiir risikofreie, lang-
fristige Kapitalanlagen zuziiglich eines
Risikozuschlages fiir Hotelimmobilien.
Die eigentliche Wertermittlung addiere
die diskontierten NOPs der ersten zehn
Jahre und die Kapitalisierung der NOPs
des elften Betriebsjahres und subtrahiert
hiervon den Net Present Value der Inves-
titionsmaBnahmen.

Dr. Thomas Beyerle

Wachstumsmarkt Logistikimmobilien
LLogistik ist mehr als der Transport von
Giitern von A nach B”, so Dr. Thomas
Beyerle, Leiter Research und Strategie
der Deutschen Gesellschaft fiir Immo-
bilienfonds (DEGI), Frankfurt. Neben

den klassischen Kerngeschaftsfeldern
Transport, Umschlag und Lagerung
erschldssen sich die Logistikdienstleister
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zunehmend die bisher von ihren Kunden
intern selbst erbrachten logistik-
relevanten beziehungsweise logistik-
affinen Nebengeschéftsfelder sowie

so genannte Mehrwert generierende
Zusatzdienstleistungen (Added-Value
Services). Durch die Zunahme der
weltweiten Handelsverflechtungen und
durch sinkende Kosten der Raumiiber-
windung entstiinden neue Mérkte, die zu
neuen Quelle-Ziel-Beziehungen fiihrten.
Diese generierten ihrerseits komplexere
Produktionsketten und bréchten verén-
derte Standortmuster hervor. Unmittelbar
mit diesen Entwicklungen verbunden,
steige auch die Nachfrage nach Logistik-
immobilien.

Vor allem der (europdische) Markt fiir Lo-
gistikimmobilien profitiere hiervon spiir-
bar, da gegenwartig die Nachfrage nach
modernen, flexiblen und leistungsféhigen
Logistikflaichen das Angebot {ibersteige.
Angesichts des steigenden Flachenbe-
darfs, der hohen Bodenpreise und der
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Einschrankungen im Bauplanungsrecht
in den Zentren, entstiinden Logistikimmo-
bilien heute meist auBerhalb der Stadte.
Bei den neuesten Objekttypen handle

es sich nicht mehr um Einzelimmobilien,
sondern um Logistikparks, {iber deren
Rentabilitdt und Risiken es erst wenige
Erfahrungen gebe.

Die starke Zunahme des Luftfrachtver-
kehrs werde zu einer steigenden Nach-
frage nach Logistikflachen im Flughafen-
umland fiihren. Da Flachen hier nur in
begrenztem MaRe zu Verfiigung stiinden,
kdme es in diesem Segment zu liberpro-
portionalen Miet- und Preisanstiegen.
Die Nachfrage richte sich insbesondere
auf Objekte mit mehr als 10.000 Quadrat-
meter, erweiterbarem Flachenpotenzial,
trimodaler Verkehrsanbindung, Nahe
zum Ballungsraum, Mdglichkeit zum
24-Stunden-Betrieb, Immobilienkosten
unter Marktniveau, einer ausreichenden
Anzahl an Stellplatzen und einer hohen
Drittverwendungsfahigkeit. Die Mieten
seien im Vergleich zum Einzelhandel re-
lativ niedrig, allerdings wenig volatil. Die
europdische Durchschnittsmiete liege bei

fiinf Euro pro Quadratmeter. Eine Spitzen-
miete von 16 Euro pro Quadratmeter

und Monat werde aufgrund der hohen
Bodenpreise in London erzielt. Die Miet-
hohe ergebe sich aus den Faktoren Lage,
Grundstiickspreis, Renditeeinschétzung,
erste feste Laufzeit des Vertrages,
Bonitédt des Mieters und der Art und
GrolRe der Immobilie. Der Logistiksektor
werde aufgrund von Globalisierung und
Marktliberalisierung weiter an Bedeu-
tung gewinnen. Wachstumsregionen
befédnden sich vor allem in Zentral- und
Siidosteuropa und in verkehrsgiinstig ge-
legenen regionalen Zentren. Angesichts
der Euphorie, mit der sich manche In-
vestoren auf Logistikimmobilien stiirzten,
diirfe allerdings nicht vergessen werden,
dass der Markt fiir Logistikimmobilien mit
10,1 Milliarden Euro ein relativ kleines
Marktsegment darstelle, das nur drei bis
vier Prozent des europdischen Biiroim-
mobilienmarktes ausmache.

Immobilienbewertung und Rating
.Iraditionell gelten Immobilien als relativ
sichere Anlageklasse und sind daher
neben Aktien und Anleihen als ein we-

sentlicher Anteil innerhalb langfristiger
und strategischer Anlageentscheidun-
gen der Investoren rund um den Globus
etabliert”, erlduterte Professor Heinz
Rehkugler, Universitét Freiburg. Eine
vergleichsweise niedrige Performance
werde durch eine niedrige Volatilitat
der Renditen kompensiert. Allerdings
séhen sich Investoren immer wieder mit
dem Problem konfrontiert, eine in die
Zukunft gerichtete Entscheidung treffen
zu miissen, in die ihre Erwartungen iiber
kiinftige Entwicklungen einfléssen. Auf-
grund der unterschiedlichen Entstehung
von Geldvermdgen und Realvermégen
seien bei Immobilienanlagen andere
Risikoguellen seitens der Investoren zu
beriicksichtigen. Markt(énderungs-) und
Objektrisiken wiirden bei der Ermittlung
von Verkehrswerten nur indirekt, bei-
spielsweise {iber den Ansatz des Liegen-
schaftszinses erfasst. Der Auftraggeber
erkenne damit im Gutachten weder den
Umfang des insgesamt beriicksichtigten
Risikos noch den Anteil der einzelnen
Risikokomponenten. Das Risiko der

Professor Heinz Rehkugler,
Universitét Freiburg
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Professor Hans-Hermann Francke,
Universitét Freiburg

abweichenden Wertentwicklung lasse
sich nicht vermeiden, wohl aber klar
aufzeigen und in der Preisgestaltung
beriicksichtigen. Den Finanzier oder
Investor interessierten dariiber hinaus
noch die Quantifizierung der Risiken und
Chancen, um fundierte Entscheidungen
liber sein Engagement treffen zu kénnen.
Dieses Informationsbhediirfnis konne

mit Hilfe des Immobilienratings geldst
werden, indem es einheitliche Skalen zur
Verfligung stelle, mit denen sich Risiken
und Chancen messen und vergleichen
lieBen. Hierzu stiinden verschiedene
Ratingkonzepte zur Verfiigung. Die erste
Kategorie wie das Feri Immobilienmarkt
Rating erstelle Prognosen zur Verénde-
rung des Immobilienwertes. Eine zweite
Konzeption quantifiziere die Ausfallwahr-
scheinlichkeit eines Immobilienkredits.
Problematisch gestalte sich dabei die
fehlende ldentitdt von Immobilie und
Kreditnehmer. Die Immobilie als solche
habe keine Bonitét beziehungsweise
Ausfallwahrscheinlichkeit. Der Bezug
zur Bonitét erfolge zum einen iiber den
Zahlungsstrom der Immobilie, der zur
Bedienung des Kredits diene und iiber

die Entwicklung des Verdulerungs-
wertes. Obwohl eine grélRere Zahl von
Banken, die sich in der Immobilienfinan-
zierung stark engagiere, diese Konzep-
tion des Immobilienratings inzwischen
praktisch umsetze, sei es fraglich, ob
diese Konzeption Basel Il kompatibel sei.
Die dritte Konzeption schitze den Wert
der Immobilie zum Zeitpunkt, an dem

der Kreditnehmer den Kredit nicht mehr
bedienen kdnne (Value at Default). Auf
dieses Modell baue beispielsweise das
Immobilienrating MoriX der Hypover-
einsbank und in dessen Gefolge das
Objekt- und Marktrating des Verbandes
deutscher Pfandbriefbanken. Es bleibe
jedoch unklar, in welcher Weise die
Verké&uflichkeit zu einem angemessenen
Preis in formaler Weise in Ratingklassen
erfasst und differenziert werde.

Die grundsétzliche Vorgehensweise éhn-
le sich bei allen Modellen, allerdings sei-
en noch Detailfragen wie die Abgrenzung
der einzelnen Kategorien, die empirische
Validierung von Auswahl und Gewicht
der Kriterien und die Uberpriifung der
Ratingergebnisse anhand von Backtes-
tings, offen. Immobilienrating klassifizie-
re Immobilienmérkte und —objekte nach
der erwarteten Wertentwicklung und
der Sicherheit dieser Entwicklung. Damit
kdnne es als exogenes, objektiviertes
Merkmal zur Plausibilisierung des Dis-
kontierungszinses beziehungsweise des
in ihm enthaltenen Risiko- und Chancen-
zuschlags dienen.

Aktuelle-, durchschnittliche- und natiir-
liche Leerstandsrate — ein Prognosemo-
dell fiir deutsche Immobilienmarkte
LHerrscht iber einen langeren Zeitraum
Vollvermietung, stellt dies ein Indiz fiir
eine Miete unterhalb der Marktmiete
dar”, stellte Professor Hans-Hermann
Francke von der Universitét Freiburg fest.

Die nachhaltige Miete basiere nicht auf
einem Null-Leerstand, sondern auf
einem strukturellen Leerstand. Dieser
entstehe, da Mieter —in der Gesamtheit
betrachtet - permanent auf der Suche
nach neuen Wohnungen seien. Weiterhin
akzeptierten Anbieter nicht alle potenziel-
len Mieter und bauten zudem aufgrund
konjunktureller Nachfrageverzégerungen
und langer Herstellungszeiten {iber die
aktuelle Nachfrage hinaus. Die traditio-
nelle Leerstandsanalyse beriicksichtige
keinen strukturellen Leerstand aufgrund
demografischer Anderungen. Seit rund
zehn Jahren sei jedoch ein Anstieg der
Leerstandsquoten zu beobachten, in
Frankfurt beispielsweise von 10,1 auf
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17,3 Prozent, in Miinchen von 3,6 auf 9,0
Prozent. Die Ursachen Idgen vor allem im
Demografiewandel und der zunehmen-
den Desindustrialisierung. Die Woh-
nungsmarkte wiirden auf die verdnderten
Rahmenbedingungen mit einer uneinheit-
lichen Entwicklung reagieren: Regiona-
len Markten, auf denen Nachfrage und
Bedarf weiter kréftig wiichsen, stiinden
Méarkte mit hohen, zum Teil wachsenden
Leerstdnden gegeniiber. Der Wetthewerb
zwischen den Kommunen um knappe,
jlingere Einwohner werde sich insheson-
dere in expansiven Regionen verschér-
fen. Standortvorteile gendssen kiinftig
vor allem Immobilienmérkte, von denen
sich die Jugend angezogen fiihle. Diese
bevorzuge Stadte mit einem guten und
vielseitigen Bildungs- und Freizeitange-
bot. Generell wiesen historisch gewach-
sene Universitatsstddte hohe Entwick-
lungschancen auf, wahrend traditionelle
Industriestandorte wie Stuttgart kiinftig
an Bedeutung verldren.

Zur Berechnung lokaler natiirlicher Leer-
standsraten miissten die lokalen Einkom-
mens- und Demografieentwicklungen be-
riicksichtigt werden. Methodisch werde
hierzu die Tendenz des Zusammenhangs
zwischen dem Einkommenswachstum
der Lander und dem gesamtwirtschaft-
lichen Einkommenswachstum Deutsch-
lands ermittelt. Der demografische

Faktor finde Beriicksichtigung, indem der
Anteil der Menschen unter 40 Jahren mit
dem der Menschen {iber 60 Jahren ins
Verhaltnis gesetzt werde. Innerhalb von
fiinf Jahren setze ein Lernprozess ein, in
dem eine Anpassung des Angebots an
den wachsenden Leerstand erfolge. In-
vestoren beobachteten den wachsenden
JNatiirlichen” Leerstand und verringerten
ihre Investitionen.

-Ohne 3+
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Professor Hans-Helmut Kﬁtz, Vorstands-
mitglied der Deutschen Bundesbank

Langfristig passe sich dadurch die
tatsédchliche an die natiirliche Leer-
standsrate an. Konkret baue sich nach
fiinf Jahren die Halfte der Differenz
zwischen der prognostizierten natiirli-
chen Leerstandsrate und der prognos-
tizierten friiheren durchschnittlichen
Leerstandsrate ab. Im weiteren Verlauf
finde dann eine jahrliche Anpassung der
Leerstandsquote um ein Prozent, bezo-
gen auf eine Angleichung der Miete um
0,7 Prozent, statt. Solange die natiirliche
Leerstandsrate schneller wachse als

die durchschnittliche Leerstandsrate,
miissten die Mietpreise gesenkt werden,
um den Leerstand konstant zu halten. Die
kurzfristige Mietpreispolitik sollte sich
dabei an den lokalen Elastizitdten des
Leerstandes auf Mietpreisdnderungen
orientieren.

Standort Deutschland — Ausgangslage
und Perspektiven

.Seit einem Jahr erlebt Deutschland
eine verdnderte Konjunktursituation®,
erlauterte Professor Hans-Helmut Kotz,

Vorstandsmitglied der Deutschen Bun-
desbank. Das seit Mitte der 90er Jahre
vorherrschende sehr schwache Wachs-
tum, das zum groBen Teil eine Folge von
Anpassungsprozessen im Rahmen der
Wiedervereinigung gewesen sei, habe
zur Entwicklung einer pessimistischen
Grundhaltung gefiihrt.

Verstérkt worden sei diese Einschétzung
durch die Abwertung der Wahrung beim
Eintritt in die Wahrungsunion. Im Ge-
gensatz zu den USA, wo die Menschen
infolge stark steigender Immobilienprei-
se bei gleichzeitig sinkenden Zinsen

ihre Hypotheken umgeschuldet und das
frei verfiigbare Geld fiir den privaten
Konsum genutzt hatten, habe der private
Verbrauch in Deutschland keine Dynamik
entwickelt. Dies liege unter anderem an
der seit 1992 andauernden Stagnation
der Realeinkommen. Die Immobilien-
preise ldgen in den USA rund 15 Prozent
iiber den Verkehrswerten. Eine Korrektur
dieser Uberbewertung fiihre zu einem
deutlichen Beschéftigungsriickgang

im Bausektor und einem Dampfer auf
das Bruttoinlandsprodukt (BIP) von 1,5
Punkten. Die Konjunktur habe sich in den
vergangenen Jahren auch in Deutsch-
land wieder normalisiert. Inzwischen sei
es das einzige OECD-Land, das Marktan-
teilsgewinne vorweisen konne. Mittel-
fristig werde Deutschland als Land ohne
Rohstoffe im Wettbewerb jedoch nur
durch Innovationen und hoch qualifizier-
te Mitarbeiter bestehen kénnen.

Dr. Jan Rottgers

Shopping Center 2010

.otz Riickgang des Umsatzes von 381
Milliarden Euro im Jahr 2002 auf rund 362
Milliarden Euro im Jahr 2005, wuchsen
die Einzelhandelsflachen im gleichen
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Zeitraum von rund 108 auf 118 Millionen
Quadratmeter”, stellte Jan Rottgers,
Objektentwickler der ECE Projektma-
nagement Gesellschaft aus Hamburg,
fest. Seit Mitte der 1990er Jahre sdnken
im Einzelhandel Flachenproduktivitdt und
Mieten. So seien in Westdeutschland
die Mieten im Einzelhandel seit 1995 in
80 Prozent aller Stddte um mindestens
20 Prozent gesunken. In Ostdeutschland
erodierten fast 90 Prozent der Stadtteil-
mieten um wenigstens 20 Prozent. Inshe-
sondere periphere Lagen stiinden unter
Druck. Internationale Investoren kauften
dennoch gerne deutsche Einzelhandels-
immobilien, vornehmlich Einkaufszentren
und andere groBflachige Formate (Retail
Warehouses). Zum einen séhen sie den
deutschen Markt keineswegs mit diesen
Formaten {iberversorgt. Zum anderen sei
die Zinsdifferenz zwischen Mietrendite
und Finanzierungszinsen noch giinstig.
Die Verdnderungen der Gesellschaft und
ihrer Werte spiegelten sich in den Kon-
sumgewohnheiten der Biirger wider.

Jan Réttgers, Objektentwickler ECE
Projektmanagement Gesellschaft, Hamburg
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Drei Trends lieBen sich als zentral
einstufen: Erstens die Polarisierung

des Konsums, zweitens die sinkende
Flachenproduktivitat der Einzelhdndler
und drittens die Riickbesinnung auf die
Innenstadte. Entstanden 1964 bis 1995
noch 25 Prozent der Shopping Center auf
der griinen Wiese, sei dieser Anteil in
den Jahren 2002 bis 2005 auf vier Prozent
zuriickgegangen. Neue Center entstiin-
den vor allem in den Innenstadtlagen. Im
Hinblick auf das Verhaltnis von Shop-
ping Center Flachen zur Einwohnerzahl,
liege Deutschland mit 140 Quadratmeter
Flache pro 1000 Einwohner weit hinter
Norwegen (797 m2%/1000 Einwohner),
Schweden, und den Niederlanden.

Mit wachsender Flachenkonkurrenz
zwischen traditionellen und modernen
Einzelhandelsflachen sei die Kommu-
nalpolitik in der Pflicht, eine nachhaltige
Einzelhandelsstrategie fiir ihre Stadt zu
entwickeln. Dies werde keine einfache
Aufgabe sein, denn es drehe sich nicht
nur um den Interessenausgleich von
bestehenden Einzelh&ndlern und neuen
Anbietern. Es gehe auch darum, den
Préferenzen der Konsumenten am besten
zu entsprechen. Shopping Center sollten

stadtspezifische Unikate darstellen, die
Raumerlebnis und Aufenthaltsqualitat
schaffen. Hierbei trage ein kundenorien-
tierter Branchenmix ebenso zum Erfolg
bei, wie gute Erreichbarkeit, eine iden-
tifikationsstiftende Architektur und eine
ansprechende Innenraumgestaltung. Die
Anforderungen an die Funktionalitat und
Lagezentralitdt der Einzelhandelsflachen
stiegen ebenso wie die Serviceanforde-
rungen und die Lifestyle- und Conveni-
ence-0rientierung. Hilfen beim Einkauf
wie Zustellservice der Einkdufe nach
Hause wiirden sich ebenso durchsetzen
wie Informationsangebote, ein erweiter-
tes Parkraumangebot und der zuneh-
mende Einsatz von modernen Kunden-
bindungssystemen. Die Schere zwischen
Stadt und Land weite sich, dennoch
hétten auch Stadtteile und Nebenlagen
Chancen, sofern sie sich ein klares Profil
gében und innovative Konzepte aufwie-
sen.

Onlinemarketing Immobilienwirtschaft
,Einerseits hort man in der Immobi-
lienwirtschaft jeden Tag von neuen
Erfolgen und dem iiberragenden Nutzen
des Internets”, stellte Harald Blumen-



Harald Blumenauer, Geschiftsfiihrer
Blumenauer Consulting

auer, Geschaftsfiihrer der Blumenauer
Consulting Imakler Gesellschaft, Bad
Soden, fest. Andererseits miissten noch
immer viele ,gute Griinde” herhal-

ten, das Internet nicht ernsthaft in die
Marketingstrategien einzubeziehen. Von
1999 bis heute sei der Anteil der Internet-
nutzer von 16 auf 66 Prozent gestiegen.
Die grof3te Nutzergruppe im Alter von 25
bis 55 Jahren entspreche dabei genau
der Zielgruppe der Immobhilienerwerber.
In einem umfassenden Sinne verstehe
man unter Marketing die marktorientierte
Verwirklichung von Unternehmenszielen
und die Ausrichtung des gesamten Un-
ternehmens am Markt. Wahrend jedoch
im klassischen Marketing der Anbieter
den passenden Kunden suche, verhalte
sich beim Onlinemarketing der Fall genau
umgekehrt. Es schaffe attraktive Pools,
bei denen der Nutzer selbst {iber Zeit,
Ort und Haufigkeit der Kontaktaufnahme
entscheide. 85 Prozent aller Internetuser
nutzten Suchmaschinen wie Google

oder Kataloge wie Yahoo. Fiir Anbieter
gelte es daher, ihre Internetseiten so zu
optimieren, dass die Suchdienste sie im
Web besser fanden und sie ein besseres
Ranking erhielten. Methodisch stiinden
hierfiir Websiteoptimierung und Paid
Listings zur Verfiigung. Die Website lasse
sich optimieren, indem mdglichst viele
treffende Keywords eingebaut und die
eigene Seite mdglichst haufig mit ande-
ren Seiten verlinkt werde. Zudem kdnne
der Anbieter eine Anzeige (Paid-Listing)
schalten, die das Suchunternehmen
kostenpflichtig so platziere, dass der Link
auf das eigene Unternehmen maglichst
haufig angeklickt werde. Als weitere
Maglichkeiten der Kundenbindung
dienten das Angebot von Call-Back-For-
mularen, RSS-Feeds, Podcast und der

. 1ell-A-Friend-Funktion”.
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Zum achten Mal verlieh die Deutsche
Immobilien-Akademie (DIA) an der
Universitat Freiburg gemeinsam mit
zahlreichen Gasten aus Immobilienwirt-
schaft und Forschung auf der Gewerbe-
immobilienmesse Expo Real ihren
Forschungspreis. Die Preistrager sind
Dr. Thomas Harlfinger fiir seine Disser-
tation ,Referenzvorgehensmodell zum
Redevelopment von Biirobestandsimmo-
bilien” und im Segment Diplomarbeiten
Britta Hermann zum Thema ,, Wohnungs-
marktprognose 2020 fiir die Kreise und
kreisfreien Stidte Sachsens” und Frank
Rackensperger mit dem Beitrag ,.Inves-
titionsanalyse borsennotierter Inmobi-
lienanlagevehikel — Quantifizierung der
Renditeeinflussfaktoren®.

»Mit einer jahrlichen Bruttowertschdp-
fung von rund 300 Milliarden Euro und
tiber drei Millionen Arbeitsplétzen, die
direkt und indirekt durch die Immobili-
enwirtschaft gesichert seien, habe die
Branche einen grofRen Einfluss auf das
Wirtschaftswachstum und die Beschéfti-
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Verleihung des DIA-Forschungs-

preises 2006

Gabriele Bobka

gung”, betonte der baden-wiirttembergi-
sche Ministerprésident Giinther Oettin-
ger bei der Preisiibergabe. Die Akteure
bendtigten aufgrund der Besonderheiten
von Immobilien als gerade nicht mobiles
Gut einerseits und der zunehmenden In-
ternationalisierung der Immobilienmarkte
andererseits, profunde Kenntnisse aus
vielen Bereichen. Eine enge Zusammen-
arbeit von Wissenschaft und Wirtschaft
kdnne hier zukunftsweisende Weichen
stellen. Er freue sich daher, die For-
schungsergebnisse dreier junger Wis-
senschaftler der Immobilienwirtschaft
mit dem DIA-Forschungspreis wiirdigen
zu konnen. ,In Deutschland unterliege
die steigende Professionalisierung der
Immobilienbranche vielen Einfliissen und
Vergleichen aus anderen, inshesondere
angelsédchsischen Immobilienmérkten”,
erlduterte Professor Heinz Rehkugler,
Mitglied der Studienleitung. Wahrend
Deutschland im Bereich Aus- und Wei-
terbildung inzwischen iiber ein durchaus
respektables Angebot auf hohem Niveau
verfiige, greife dieser Trend in der

immobilienwirtschaftlichen Forschung
erst langsam. Die Preistrdger triigen mit
ihrem Forschungsarbeiten dazu bei, die
Immobilienwirtschaft auch in Deutsch-
land als eigensténdiges Forschungsge-
biet zu etablieren. Die Arbeiten ragten
durch ihre Aktualitét, ihre Bereicherung
der immobiliendkonomischen Forschung
und ihrem praktischen Nutzen besonders
heraus.

,Der aktuelle Immobilienmarkt ist
zunehmend durch das Redevelopment
von Bestandsimmobilien geprégt”,
erlduterte Professor Rehkugler. Insbe-
sondere von Leerstand bedrohte oder
bereits gekennzeichnete Gewerbe- und
vor allem Biirobestandsimmobilien béten
im Rahmen eines Redevelopments hohe
Wertschdpfungspotenziale. Diese Ent-
wicklung aufgreifend, stelle Dr. Thomas
Harlfinger in seiner Dissertation aus der
Perspektive des Projektentwicklers ein
.Referenzvorgehensmodell zum Redeve-
lopment von Biirobestandsimmobilien”
vor. Auf der Basis der dezidierten Ana-
lyse und empirischen Erhebung wiirden
die mdglichen Auspragungen und die
Gewichtungen der Wert schépfenden
Faktoren des Redevelopments verdeut-
licht. Das entwickelte Modell stelle die
optimale Vorgehensweise sowohl in der
pré- als auch in der postakquisitorischen
Phase der Projektentwicklung einer
Biirobestandsimmobilie dar. Es umfas-
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se objektbezogen die Entwicklung des
Zielsystems sowie die ldentifikation und
Bewertung der Wert schopfenden Fakto-
ren. Dariiber hinaus beinhalte das Modell
Handlungsstrategien, die geordnet nach
ihrem Kosten-Wirksamkeits-Verhltnis
im Rahmen der Wertschdpfung ange-
wendet werden sollten. Das entwickelte
praxishezogene Instrument unterstiitze
die intrinsische Motivation des Projekt-
entwicklers im neuen Geschéftsfeld der
Projektentwicklung von Bestandsim-
mobilien unter Beriicksichtigung des
Investitionsaufwands ein Maximum an
Wertschdpfung zu erzielen.

~.Kommt es im Zuge des demografischen
Wandels zu einem Einbruch am Immo-
bilienmarkt in Sachsen? Werden ganze
Stadtviertel aufgrund eines Wohnungs-
tiberangebotes leer stehen?” Fragen
wie diese habe Britta Herrmann in ihrer
Diplomarbeit ,Wohnungsmarktprognose
2020 fiir die Kreise und kreisfreien Stadte
Sachsens” untersucht. Die Studie ziele
darauf ab, den quantitativen Rahmen

fiir den Wohnungsbedarf in Sachsen
bezogen auf Kreise und kreisfreie Stadte
des Freistaates Sachsen bis zum Jahre
2020 abzuschéatzen. Neben demogra-
fischen Daten habe die Autorin auch
wohnungsmarktrelevante Daten zur dko-
nomischen Lage mit einbezogen, da die
demografische Entwicklung einer Region
maRgeblich einhergehe mit der wirt-
schaftlichen Entwicklung. Ausgehend
von der jiingsten Bevolkerungsprognose
des Statistischen Landesamtes aus dem
Jahr 2003 habe sie mit einem regional
auf die Kreise fokussierten modifizierten
Prognosemodell Angebot und Nachfrage
auf dem Sachsischen Wohnungsmarkt
bis zum Jahr 2020 vorausberechnet und
ins Verhaltnis gesetzt. GrolRe Stérken
dieses Modells seien der Riickgriff auf

zumeist offentlich zugangliche Daten
(nur die aktuellen Daten zum genehmig-
ten und geplanten Riickbau basieren auf
internen Erhebungen der Auftraggeber)
und die Mdglichkeit, unterschiedliche
Annahmen {iber das kiinftige Bau- und
Riickbaugeschehen in verschiedenen
Szenarien einfach abzubilden. Kommu-
nen, Kreisverwaltungen und Wohnungs-
unternehmen, die das Prognosemodell
zur Vorbereitung strategischer Entschei-
dungen anwenden mdchten, kdnnten die
in der Studie getroffenen Annahmen zur
Bauentwicklung, zur wirtschaftlichen
Entwicklung und zur kiinftigen Haus-
haltsgréBe schnell verdndern und die
Sensitivitdt des Wohnungsleerstands
auf solche Faktoren testen. Trotz der rein
quantitativen Ergebnisse des Prognose-
modells wiirden so Entscheidungen zur
Wohnungspolitik des Landkreises und
zum Portfolio eines Wohnungsunter-
nehmens auf einer wissenschaftlichen
Grundlage und nicht allein aus dem
Bauchgefiihl heraus maglich. Die
vorliegende Arbeit umfasse neben der
Ableitung eines Rechenmodells und der
Erlauterung wichtiger Annahmen der
Berechung, die Auswertung der prog-
nostizierten Leerstandsentwicklung fiir
ganz Sachsen und fiir die séchsischen
Kreise im Vergleich auf der Grundlage
von vier Szenarien. Fiir jeden Kreis stelle
die Arbeit dariiber hinaus die wich-
tigsten Aussagen zur Entwicklung des
Wohnungsmarktes und der wichtigsten
Einflussfaktoren zusammenfassend dar.

.Borsennotierte Immobilienanlageve-
hikel (BIAs) haben in den vergangenen
Jahren international ein verstérktes
Interesse erfahren”, sagte Professor
Rehkugler. Zum einen hétten private
sowie inshesondere institutionelle
Investoren diese Vehikel als attraktive

Investitionsmdglichkeit entdeckt. Zum
anderen wiirden immer mehr Instituti-
onen die Verbriefung von Immobilien-
bestédnden in Form von bdrsennotierten
Immobilienanlagevehikeln als mdgliche
Finanzierungsform anerkennen. Frank
Rackensperger untersuchte in seiner
Diplomarbeit , Investitionsanalyse
borsennotierter Inmobilienanlagevehikel
— Quantifizierung der Renditeeinfluss-
faktoren” fiir den Zeitraum 1990 bis 2004
mit Hilfe verschiedener statistischer
Verfahren die Renditeeinflussfaktoren
fiir US-amerikanische sowie européi-
sche BlAs. Der Fokus der Untersuchung
liege hierbei auf eigenkapitalbasierten
BlAs, zu welchen Immobilienaktienge-
sellschaften und REITs gezéhlt werden.
Als Grundlage der statistischen Unter-
suchung dienten solche potenziellen
Renditetreiber, welche bereits in Studien
vergangener Jahre als Kurs beeinflus-
sende GroRen identifiziert worden seien:
Auf Immobilienbewertungen basierende
Objektrenditen, Dividendenrenditen,
Inflationsraten und Zinsraten. Weitere In-
dikatoren der Gesamtwirtschaft wie das
Bruttosozialprodukt, die Arbeitslosenrate
und die Industrieproduktion fanden in
der Analyse ebenfalls Beriicksichtigung.
Die Datenbasis der statistischen Analyse
bildeten die Zeitreihen der benannten
potenziellen Renditeeinflussfaktoren.
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|:| Studiengang zum/r Betriebswirt/in

Beginn: September 2007
Dauer: 2 Abende pro Woche Uber 6 Semester
Abschluss: Betriebswirt/in (VWA)

Adressaten: Dieser Studiengang ist insbesondere fir Kaufleute konzipiert, die sich beruflich weiter-
entwickeln wollen

Voraus- Abgeschlossene Berufsausbildung wie Kaufmannsgehilfenbrief,

setzungen: Meisterpriifung, sonstige Fachprifung und berufliche Praxis

|:| Studiengang zum/r Finanzierungs- und Leasingwirt/in
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Abschluss: Finanzierungs- und Leasingwirt/in (Diplom VWA)
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Dauer: 2 Semester von je 14 Tagen
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Abschluss: Handels- und Vertriebswirt/in (VWA)

Adressaten: Handelsvertreter, Industrievertreter, Vertragshandler, AuRendienstmitarbeiter
aller Branchen
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79098 Freiburg
Telefon
Telefax

Dipl. Wirtschafts-Juristin Kathrin Distel

Dipl. Wirtschafts-Juristin Kathrin Distel studierte an der Fachhochschule Nirtingen Wirtschaftsrecht und erwirbt ihren MBA zum
Thema Wissensmanagement an der Universitat Linz in Osterreich. Seit September 2004 ist sie als Beraterin bei dem Institut filr
Controlling Prof. Dr. Ebert GmbH tatig. Ihre Beratungs- und Qualifikationsschwerpunkte sind Wissensmanagement, Wissensbe- Bitte schicken Sie mir unverbindlich ausfiihrliche Unterlagen zu den angekreuzten Veranstaltungen:

wertung, Bildungscontrolling und Qualifications. ST e e e e e o e e e e e e e e e e C - - ---------

|:| Projektmanagement

Beginn: 20.04.2007 - 26.05.2007

Prof. Dr. Dr. h.c. Hans-Hermann Francke Dauer: 5 Wochenenden / insgesamt 50 Unterrichtstunden

wurde 1943 in Posen geboren; Studium der Volkswirtschaftslehre; 1974: Promation; 1980: Habilitation; 1985: Berufung auf eine Freitagabend und Samstagvormittag

Professur (C3) fiir Volkswirtschaftslehre, insbesondere Finanzwissenschaft, an der Universitat der Bundeswehr Hamburg; 1988: ) . )

. . . . ! ) w . Modul 1: Ziele und Voraussetzungen flr Projekte
Berufung auf eine Professur (C4) fir Volkswirtschaftslehre, inshesondere Finanzwissenschaft und Monetére Okonomie, an der : 0 o ;
Universitat Freiburg i. Br.; 2000: Ehrendoktorwiirde der Universitat Basel; Studienleiter der Deutschen Immobilien-Akademie an Modul 2: Planwg und Organisation von Projekten .
nlver§| . g S : N : ! - ' ) ] ' Modul 3: Realisierung, Steuerung und Kontrolle von Projekten

der Universitét Freiburg und der VWA fir den Regierungsbezirk Freiburg, Aufsichtratsvorsitzender der DIA Consulting AG. Modul4:  Fiihrung und Kommunikation im Projekt-Team

Modul 5: Projekt-Marketing

Klaus J. vor der Horst |:| Schwerpunktseminar Marketing
Klaus J. vor der Horst ist Jahrgang 1966. Studium der Sozialpsychologie in Konstanz und der Volkswirtschaftslehre in Konstanz
. . . . S . . . . Beginn: 22.06.2007 - 21.07.2007
und Freiburg i. Br. Arbeitsaufenthalte bei der Deutschen Bank und dem Bundesministerium fiir Arbeit und Sozialordnung. Wis- . .
. ) - . . . . Dauer: 5 Wochenenden / insgesamt 50 Unterrichtsstunden
senschaftlicher Angestellter am Institut fiir Finanzwissenschaft und Monetére Okonomie bei Professor Dr. Dr. h.c. Hans-Hermann Freitagabend und Samstagvormittag
Francke. Geschéftsfiihrer einer Softwarefirma im Bereich Business Intelligence. Lehrbeauftragter und langjahriger Dozent an der
Verwaltungs- und Wirtschaftsakademie (VWA) Freiburg und an der Deutschen Immobilien-Akademie (DIA). Modul 1:  Direktmarketing, Kundenzufriedenheit, Empfehlungsmarketing, Beschwerdemanagement
Korrespondenzadresse: vdh.consulting@web.de Modul2:  Marketing-Strategien _ _
Modul 3: Investitionsgltermarketing, Dienstleistungsmarketing
Modul 4: Eventmarketing
Dr. Markus Klimsch Modul 5:  Marketing-Controlling
Dr. Markus Klimsch wurde 1962 in Freiburg geboren. Er studierte Rechtswissenschaften an den Universitaten in Heidelberg und
Freiburg und arbeitet seit 1992 als Rechtsanwalt in einer zivilrechtlich ausgerichteten Kanzlei in Freiburg. Schwerpunkte seiner
Tatigkeit sind neben dem allgemeinen Vertragsrecht insbesondere die Bereiche Arbeitsrecht, Gesellschaftsrecht und Grund- Seminare
stlicksrecht. Dariiber hinaus ist er seit Jahren als Dozent an der Verwaltungs- und Wirtschaftsakademie (VWA) Freiburg sowie der
Deutschen Immobilien-Akademie (DIA) tatig. Das neue WEG-Recht fiir die Praxis und seine Folgen 28.02.2007

Professionelle Telefongesprache
—ich bin die Visitenkarte des Unternehmens 12.03.2007

Prof. Dr. Volker Steinhiibel

Nach dem Studium der Betriebswirtschaftslehre war Prof. Dr. Volker Steinhiibel von 1989-1993 als Assistent an der Fachhoch-
schule Nirtingen tatig. Seit 1995 ist er als Geschéaftsfuhrer des Institut fiir Controlling Prof. Dr. Ebert GmbH in Niirtingen beschaf-
tigt. Erist in zahlreichen Projekten von GroR- und Mittelstandsunternehmen als Berater und Projektleiter eingebunden. Zu seinen

Das neue Allgemeine Gleichbehandlungsgesetz (AGG)

OO

o . . ) ) - Auswirkungen auf die Personalpraxis 21.03.2007
Beratungs- und Qualifikationsschwerpunkten gehéren Strategieentwicklung und —umsetzung, Wertmanagement, Wissensbilan-
zierung und Controlling im Mittelstand. Im Jahre 2000 wurde Prof. Dr. Volker Steinhiibel als Hochschullehrer an die Fernfachhoch- Di Beleih . d (BelWertV) und lhre Auswirk 97 03.2007
schule Riedlingen berufen und Iehrt dort Betriebswirtschaftslehre und Controlling. I:l 16 neus Belelhungswertverordnung [BefiVertVl undfhre Auswirkungen e
|:| Erfolgreich Fiihren | - Fiihrungs-1x1 fiir Nachwuchskrifte 25.— 26.04.2007
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