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Denn sie wissen nicht,
was sie tun

Wissen die Bundesregierung und der
Bundesrat, dass sie an einem Scheide-
weg in Sachen Klimaschutz stehen? Zu
beflirchten ist, dass sie es nicht wissen.
Den einen Weg zu beschreiten hiele,
das Gesetz zur steuerlichen Férderung
der energetischen Sanierung endlich
doch noch auf den Weg zu bringen.
Den anderen Weg zu wahlen hieBe,
das Gesetz sterben zu lassen - und da-
mit auch gleich die klimapolitischen
Ziele der Bundesregierung zu begraben.
Denn eines ist sicher: Ohne steuerliche
Forderung der energetischen Sanie-
rung wird die Sanierungsquote von
gegenwartig rund zwei Prozent pers-
pektivisch nicht maBgeblich anstei-
gen. Eine kurze rhetorische Frage:

Hat der Klimaschutz 50 Jahre Zeit,

bis der Wohnungsbestand energetisch
saniert ist?

Die Politik muss endlich den Mut auf-
bringen, den Vermittlungsausschuss
anzurufen, und das Gesetz zur steuer-
lichen Forderung der energetischen
Sanierung doch noch auf den Weg
bringen. Das ist nicht allein die Mei-
nung des ZIA Zentralen Immobilien
Ausschusses, sondern auch die Auffas-
sung der BSI Bundesvereinigung Spit-
zenverbdnde der Immobilienwirtschaft
und sogar des DMB Deutschen Mieter-
bundes. Also bitte: Sogar der Woh-
nungsmieter, der in der politischen Dis-
kussion weit mehr Gehor findet als der
Eigentlimer, ist daftir! Wahlschadigend
ware ein Anruf des Vermittlungsaus-
schusses also keineswegs, denn die
wichtigste Klientel ist an Bord.

So haben beispielsweise DMB, BSI und
ZIA in gemeinsamen Briefen und Stel-
lungnahmen verdeutlicht, dass alle
Akteure auf den Immobilienmarkten
mehr Klimaschutz wollen - indem sie
zusammen flir das Gesetz zur steuerli-
chen Foérderung der energetischen Sa-
nierung kdmpfen. Der DMB hat zudem
in Vortragen und Reden immer wieder
dargelegt, dass der Klimaschutz nur bei
einer gerechten Verteilung der Lasten
mietervertraglich erzielt werden konne.
Die Immobilienverbdnde haben dabei
immer wieder ihre Bereitschaft signali-
siert, einen Teil der Kosten zu tragen -
aber auch, dass die gegenwartige For-
derlandschaft dringend um eine steuer-
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liche Komponente erweitert werden
muss.
Andreas Mattner, Priisident,
ZIA Zentraler Immobilien Ausschuss e.V.,
Berlin

Soziale Sicherheit fordert
Wohneigentum

Niedrige Zinsen, wachsende Inflationser-
wartung, steigende Mieten - 2010 waren
Eigentumswohnungen so gefragt wie
selten zuvor. In den 82 deutschen GroB-
stadten sind die Verkdufe um 8,5 Prozent
gestiegen. Nach den im diesjahrigen
Wohneigentumsreport der Accentro zu-
sammengefassten Recherchen legten die
Umsatze sogar um 15,6 Prozent von 15,9
auf 18,5 Milliarden Euro zu. Doch das
Geschaft mit den eigenen vier Wanden
boomt langst nicht Giberall.

Es gibt auch Stadte und Regionen, die
von der wachsenden Nachfrage nicht
gestreift worden sind. In der Mehrheit der
ostdeutschen GroBstadte und im Ruhrge-
biet konnten die Wohnungsmarkte nur
geringfligig von der allgemeinen Nach-
fragesteigerung profitieren. Mit Blick auf
den Gesamtmarkt kann man sogar sagen,
dass die meisten Stidte in diesen Regio-
nen als Investitionsstandorte kaum noch
eine Rolle spielen. Wenn dort noch Woh-
nungen verkauft werden, dann fast nur
noch an vereinzelte Selbstnutzer.

Ganz anders sieht es stidlich der Mainlinie
aus. Beim Vergleich der Wohnungsverkau-
fe je 1000 Einwohner belegen bayerische
Stadte die Range eins bis flinf. Es folgen
Freiburg, Mainz, Trier, Heilbronn und
Darmstadt und es dauert bis zu Platz 16,
bis mit Bremen die erste norddeutsche
Stadt im Ranking auftaucht. Schlusslicht
ist Cottbus. In Miinchen werden zehnmal
mehr Wohnungen je 1000 Einwohner ver-
kauft als in der Heimat des FC Energie.

Die geografische Verteilung zeigt, Kauf-
entscheidungen hingen zwar auch von
positiven Marktdaten ab, mindestens
ebenso wichtig ist aber das gesamte
soziookonomische Umfeld. Denn Woh-
nungen werden vor allem dort gekauft,
wo in den vergangenen Jahrzehnten
breite Bevolkerungsschichten Vermdgen
gebildet haben und das ist eben vor al-
lem in den sliddeutschen Wirtschaftszen-
tren der Fall. Hinzu kommt das gréBere
MaB an Sicherheit.

Aufgrund der regional deutlich unter-
schiedlichen Arbeitsmarktsituation be-
steht flir Arbeitnehmer in Bayern und
Baden-Wiirttemberg sowie im siidlichen
Hessen nur eine geringe Wahrscheinlich-
keit, in die Arbeitslosigkeit zu rutschen.
Diese soziale Sicherheit ist eine der we-
sentlichen Triebkrafte der stiddeutschen
Wohnungsmarkte. Denn unter diesen
Bedingungen kaufen in Siiddeutschland
auch Menschen eine Wohnung, fiir die
- lebten sie bei gleicher Einkommens-
und Vermdgenslage in Nord- oder Ost-
deutschland - der Wohnungskauf dort
oftmals keine Option waére.

Jacopo Mingazzini, Geschdftsfiihrer,

Accentro GmbH, Berlin

R+V mit Rentenmodell

Rund jeder vierte Verbraucher in
Deutschland halt Umkehrhypotheken
flr immer wichtiger, damit Rentner ihr
Einkommen aufbessern kdnnen. Zu die-
sem Ergebnis kam eine im September
dieses Jahres durchgefiihrte Online-
Studie von Hypotheken Discount unter
1000 Teilnehmern. Wenngleich das
Produkt in Deutschland noch kaum be-
kannt und wenig verbreitet ist, scheint
das Potenzial also betrdchtlich zu sein.

Langsam, aber sicher wird das Angebot
an Umkehrhypotheken denn auch breiter.
Nun hat sich auch die R+V in die Reihen
der Anbieter eingereiht - mit einer Be-
sonderheit: Die gewdhrte Immobilienren-
te wird lebenslang gezahlt. Und auch
nach dem Auszug aus der Immobilie
sollen Rentenzahlungen weiter laufen
konnen. Dafiir werden Teile der monatli-
chen Zahlung aus der Immobilie dazu
verwendet, Rentenanwartschaften aufzu-
bauen. Nach dem 85. Lebensjahr greift
diese Rentenversicherung. Und durch
Einmahlzahlungen aus dem den Darle-
hensbetrag tbersteigenden Verkaufserlos
lasst sich die Rente auch noch aufsto-
cken. Damit bietet die R+V eine Antwort
auf die grundsatzliche Frage, was nach
dem Umzug in ein Seniorenheim wird.
SchlieBlich steigt tblicherweise gerade im
hohen Alter mit zunehmendem Betreu-
ungs-/Pflegeaufwand der Finanzbedarf.

Ein Selbstlaufer wird auch dieses Produkt
sicher nicht - wenngleich die vertriebli-
che Unterstlitzung durch die Bauspar-
kasse Schwabisch Hall hilfreich sein
durfte. Wichtig ist in jedem Fall ausfiihr-
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liche Kommunikation des Themas und
eingehende Beratung. Denn die Begriffe
Umkehrhypothek oder Reverse Mortgage
sind der genannten Studie zufolge nur
6,7 beziehungsweise 3,8 Prozent der
Befragten bekannt. Und 28,7 Prozent
finden das Konstrukt kompliziert. (Red.)

Die Politik ist am Zug

Ein GroBteil der Wohngeb&ude in
Deutschland ist 30 Jahre alt und alter.
Hier liegen deshalb hohe Einsparpotenzi-
ale beim Energieverbrauch. SchlieBlich
entfallen 28,5 Prozent des deutschen
Energieverbrauchs auf den privaten Ge-
baudebereich. Ohne Mitwirken der priva-
ten Immobilienbesitzer sind die Klimazie-
le deshalb nur schwer zu erreichen. Nur
zu verstandlich also, wenn Ministerialra-
tin Karin Freier aus dem Bundesumwelt-
ministerium in einem Newsletter den
Modernisierungsstau der privaten Haus-
halte beklagt. Deshalb sei der Markt fiir
Solarthermie, Erdwarmepumpen und
Biomasseheizungen in den vergangenen
Jahren um 30 Prozent eingebrochen.

Ganz unschuldig ist die Politik daran
freilich nicht. Mit dem Marktanreizpro-
gramm (BMU 2011a) werden erneuerbare
Energien im Wéarmebereich zwar gefor-
dert, die Forderbedingungen wurden
aber mehrfach gedndert und verscharft.
2010 gab es zwischenzeitlich einen For-
derstopp, anschlieBend entfiel die Neu-
baufdrderung, und die Férderbedingun-
gen fiir die Sanierung wurden erheblich
verscharft - mit stark angehobenen
Effizienzanforderungen, deren Nachweis
hohen biirokratischen Aufwand verlangt.
Auch ist die Steuer- und Abgabenlast im
Verhaltnis zu anderen Energietragern
vergleichsweise hoch. Wirksame Stell-
schrauben zur Beseitigung des Moderni-
sierungsstaus sind also zum einen die
Besteuerung, zum anderen eine verbes-
serte steuerliche Absetzbarkeit. Das hat
sich im Ausland bereits gezeigt.

Sonderkreditprogramme fiir energeti-
sches Sanieren, wie sie Baufinanzierer
immer wieder auflegen (im Oktober zum
Beispiel die Bausparkasse Schwébisch
Hall), dagegen kénnen allenfalls Ent-
scheidungsprozesse schon halb entschlos-
sener Immobilienbesitzer beschleunigen.
Der groBe Schub, den die Erreichung der
Klimaziele sicher notig hatte, braucht
aber bessere Rahmenbedingungen. (Red.)

Das Sterben geht weiter

Die Ankiindigungen kamen nicht uner-
wartet und sind dennoch schmerzhaft
flr die Branche: Die Aberdeen Immobili-
en Kapitalanlagegesellschaft mbH und
die Axa Investment Managers Deutsch-
land GmbH werden die drei Offenen
Immobilienfonds Degi Global Business,
Degi International und Axa Immoselect
nach zwei Jahren der voriibergehenden
SchlieBung nun endgliltig abwickeln.

Schon Mitte August 2011 und damit
knapp drei Monate vor Ablauf der Frist
kiindigte Aberdeen die Auflosung des
Sondervermdgens fiir den mit einem
Nettofondsvermogen von rund 250 Mil-
lionen Euro (zum 31. Juli 2011) und elf
Objekten eher kleinen Fonds Degi Global
Business an. Dessen Liquiditatsrate be-
tragt nach dem Verkauf von zwei Immo-
bilien seit der voriibergehenden Schlie-
Bung nur 12,8 Prozent. Ende Oktober
folgte dann die Mitteilung, dass auch der
Degi International abgewickelt wird. Seit
dessen SchlieBung vor rund zwei Jahren
hatte das Management acht Immobilien
im Wert von knapp 600 Millionen Euro
verauBert. Doch die damit gewonnenen
Mittel - die Liquiditatsquote betrug 16,4
Prozent zum 30. September 2011 - rei-
chen nicht aus, um alle Anleger zu be-
dienen, die ihr Geld abziehen wollen.
Somit verbleibt nun ein Nettofondsvolu-
men von stattlichen 1,5 Milliarden Euro
und 35 Objekten zur Abwicklung.

Etwa zur gleichen Zeit kiindigte auch
Axa Invest die Auflésung des mit 2,5 Mil-
liarden Euro Nettofondsvermdgen und
66 Liegenschaften durchaus schwerge-
wichtigen Axa Immoselect an. Dessen
Liquiditatsquote liegt aktuell bei 9,6
Prozent, fiir die Auszahlung aller poten-
ziellen Anteilscheinriickgaben ist laut
Management jedoch eine Quote von
mindestens 30 Prozent des Fondsvermo-
gens erforderlich.

Die SchlieBung der drei Vehikel muss
sicher differenziert betrachtet werden.
Gerade die in Abwicklung befindlichen
Degi-Fonds zeigen, wie wichtig ein funk-
tionierender Vertriebskanal im Privatkun-
dengeschaft fir die Stabilitat des Pro-
duktes ist. Das belegen im Ubrigen auch
die Zahlen des BVI: Von Januar bis August
2011 hatten Union Investment und Deka
mit ihrem jeweiligen Finanzverbund als
starkem Vertriebskanal die hochsten

Mittelzufliisse (beide rund 200 Millionen
Euro) fiir ihre Offenen Immobilienfonds
zu verzeichnen. Viele andere Fondsgesell-
schaften kdmpften hingegen damit, dass
Anleger ihr Geld abzogen. Und dennoch:
Das grundsatzliche Dilemma der Offenen
Immobilienfonds, der Widerspruch zwi-
schen taglich verfligbarem Kapital der
Anleger und der langfristigen Anlage in
Immobilien, bleibt bestehen. Das Sterben
der Offenen Immobilienfonds und damit
der Verfall ihres Images als renditetrach-
tige und dennoch sichere Anlageform
durfte mithin weitergehen. Derzeit ha-
ben mit den beiden Schwergewichten CS
Euroreal und SEB Immoinvest sowie dem
Axa Immosolutions und dem Kanam
Grundinvest vier weitere Fonds die Riick-
nahme von Anteilscheinen ausgesetzt.
Im Mai 2012 schldgt auch fiir sie die
Stunde der Wahrheit. (Red.)

Ein Fressen fiir die Anwilte

Die Liquidation zweier weiterer offener
Immobilienfonds hat die Anwalte auf
den Plan gerufen. Sie raten betroffenen
Anlegern, mogliche Schadenersatzan-
spriiche anwaltlich priifen zu lassen -
gegen die beratende Bank und vorsorg-
lich auch gegen die KAG. Die Versuchung
flir Anleger, auf diesem Weg zu retten zu
suchen, was zu retten ist, ist zweifellos
groB. Ob aber die Erfolgsaussichten mit
den Erwartungen Schritt halten, darf
bezweifelt werden.

Da und dort mag es Beratungsfehler ge-
geben haben. Hier und da wurden sicher
auch geflossene Provisionen nicht ord-
nungsgemaB offengelegt. Schadenersatz-
anspriiche lassen sich daraus aber nicht
ohne weiteres ableiten. Der - regelmaBig
nur im Verlustfall gebrauchte - Hinweis
des Anlegers, er hatte ein Produkt nicht
gekauft, hatte er nur gewusst, dass die
Bank daran verdient, ist als Argumentati-
onsbasis zu diinn. Das hat der BGH jlingst
im Fall Lehman klar gestellt, und dies wird
sich auf so manchen anderen Fall Giber-
tragen lassen. Auch hat der BGH Beratern
keine hellseherischen Fahigkeiten zuge-
mutet. Sofern auf die grundsatzlichen
Risiken hingewiesen wurde, sind die Aus-
sichten von Fehlberatungsklagen also
begrenzt. Mit Schadenersatzanspriichen
gegen die KAG kdnnte es dhnlich ausse-
hen. Von der zu erwartenden Klagewelle
werden also vermutlich vor allem die
Anwilte profitieren. (Red.)
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