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Pfandbriefbanken werben
Sparer

.Der Festgeldspezialist mit den langen
Laufzeiten" prangt auf den Trikots.
Ubergestreift haben sie die Mitarbeiter
eines Frankfurter Kreditinstituts anlass-
lich der J.P. Morgan Corporate Chal-
lenge, einem Lauf liber 5,6 Kilometer
durch Frankfurt am Main im Juni dieses
Jahres. Doch es ist weder die Filialbesat-
zung einer Sparkasse oder Genossen-
schaftsbank noch die Anlageabteilung
einer GroB- oder Direktbank. Wer sich
hier sportlich mit einem Augenzwinkern,
aber in der Sache durchaus ernst ge-
meint ,vermarktet”, ist eine Pfandbrief-
bank, die ausschlieBlich gewerbliche
Immobilien finanziert und sich bis vor
Kurzem auch nur am Kapitalmarkt refi-
nanziert hat.

Jetzt jedoch sind Kundeneinlagen auch
bei dieser Institutsgruppe begehrt. So
buhlt beispielsweise die Corealcredit
Bank seit Jahresanfang und die Deutsche
Pfandbriefbank seit Mérz dieses Jahres
um die Spargroschen privater Anleger.
Aktuell gibt es bei ihnen fiir mindestens
5000 Euro ab drei Jahren Festgeldanlage
zwei Prozent Zinsen. Da die gewerblichen
Immobilienfinanzierer kein flichende-
ckendes Filialnetz haben, offerieren sie
ihre Produkte tiber Online-Plattformen
und Vermittler. Mit ansehnlichem Erfolg:
Bis 9. August dieses Jahres hatte die
Deutsche Pfandbriefbank bereits rund
125 Millionen Euro von Privaten einge-
sammelt, wahrenddessen die Corealcredit
zu diesem Zeitpunkt 111 Millionen Euro
erreichte. L.H.

Schadensfall IVG

Warum gelingt bei Solarworld, was bei
der IVG scheiterte? Beide Unternehmen
haben ein langes Siechtum hinter sich,
weil sie zu sehr auf die eigene Stérke
und die falsche Strategie vertrauten. In
beiden Gesellschaften ging das Manage-
ment davon aus, dass Boom-Markte ein
Dauerzustand sind und dass Expansion
deshalb mit extrem hohen Schulden
finanziert werden kénne. Das ging lange
gut, vielleicht zu gut. Letztlich wurden
beide Firmen durch externe Schocks in
die Knie gezwungen. Fiir die einen war es
das unerwartet schnelle Auslaufen staat-
licher Subventionen, fiir die anderen der

Ausbruch der Finanzmarktkrise. Jetzt
ringen die einstigen Kraftprotze ums
Uberleben.

Doch wéhrend fiir den Hersteller von
Solarmodulen die Hoffnung auf Gene-
sung wachst, weil die Aktionare einen
Fast-Totalverlust dem Totalverlust vor-
ziehen, gestaltet sich bei der IVG die
Suche nach einem Konsens iiber die
Restrukturierung des Unternehmens und
den dazu notwendigen Schuldenschnitt
von 1,75 Milliarden Euro schwieriger.
Denn die Glaubiger der IVG wollten ei-
gentlich nicht Eigentiimer der Gesell-
schaft werden. Langst haben sich Hedge-
fonds in die syndizierten Kredite - als
Syn Loan | und Syn Loan Il bezeichnet -
eingekauft und pokern bis Redaktions-
schluss darum, fiir ihre Investoren einen
mdglichst guten Schnitt zu machen.

Dabei zeichnet sich ab, dass die Sanie-
rung des ,Riesentankers” mit vier Milli-
arden Euro eigenem Immobilienbestand,
aber leider fast ebenso hohen Schulden
und mit unzahligen kleineren und gro-
Beren Baustellen, bessere Ertragspers-
pektiven bietet als die Verwertung der
Kreditsicherheiten in eigener Regie. So
hat die IVG einige Schatzchen im Be-
stand, doch leider auch ein Value-Ad-
ded-Portfolio mit 678 Millionen Euro in
den Blichern stehen. Hinter dem bescho-
nigenden Ausdruck verbergen sich Prob-
lemfélle mit Sanierungsstau, hohem
Leerstand oder in Kiirze auslaufenden
Mietvertragen. Diese Objekte konnten
von einem Workout-Spezialisten sicher-
lich besser betreut und intensiver ver-
marktet werden als von einem Konzern,
dessen Stirke im institutionellen Fonds-
geschaft liegt.

Hier ist die IVG immer noch Marktfiih-
rer. Doch das Vertrauen von Versiche-
rungen, Pensionskassen, Versorgungs-
werken, Stiftungen und Family Offices
beruht neben Marktkenntnis und Sach-
verstand auch auf Verlasslichkeit und
Stabilitat. Selbst wenn ,nur” die Mutter-
gesellschaft IVG Immobilien AG Insol-
venz anmelden miisste, so wiirde doch
auch das Fondsgeschaft erheblichen
Reputationsschaden erleiden. Das dirfte
nicht ohne negative Folgen auch fiir
andere indirekte Immobilienanlagen -
Geschlossene Fonds und Spezialfonds -
bleiben. Fiir die Immobilienaktie, die in
Deutschland ohnehin einen schwierigen
Stand hat - ist das IVG-Desaster schon
jetzt ein Riickschlag. L.H.

Aus der Stadt in den Kopf

Sie inszenieren Waren statt sie zu pra-
sentieren, machen den Einkauf zum
Erlebnis und die Marke zur Lebensphilo-
sophie - Flagshipstores haben sich zu
einem eigenen Ladentyp unter den
deutschen Einzelhandelsimmobilien
gemausert. Ob auf der Frankfurter Zeil,
der Diisseldorfer K6 oder dem Berliner
Kurfirstendamm, trotz knappem Fla-
chenangebot und dadurch steigenden
Mieten zieht es insbesondere interna-
tionale Retailer in die 1A-Lagen der
Metropolen. Sie haben auch keine Alter-
native, wenn sie im Zeitalter des soge-
nannten Multi-Channel-Handels Fu3
fassen wollen.

27,6 Milliarden Euro haben die Deut-
schen im vergangenen Jahr im Internet-
handel ausgegeben, berichtet der Bun-
desverband des Deutschen Versandhan-
dels. In diesem Jahr wird der Umsatz den
Experten zufolge auf tiber 33 Milliarden
Euro steigen - durchaus eine Bedrohung
fiir den stationaren Einzelhandel. Dieser
reagiert mit Multi-Channel-Strategien,
um sowohl vom Handel im Internet als
auch im Laden zu profitieren. Um dabei
erfolgreich zu sein, kommt es zunachst
darauf an, die Marke durch die stationa-
re Prasenz bekannt zu machen. Denn:
Gerade im Internethandel, bei dem der
Kunde das Produkt eben nicht anfassen
und probieren kann, ist die Bekanntheit
der Marke fiir die Kaufentscheidung
ausschlaggebend.

Fiir den Einzelhandel gilt es daher, in
den Kdpfen ihrer Kunden présent zu
sein - egal ob sie die Produkte spater
im Laden, im Internet oder via Mobilte-
lefon kaufen. Eine Markenprasenz l4sst
sich wiederum am besten an dem Ort
herstellen, der dem Kunden bekannt ist
und mit dem er sich identifiziert: den
Innenstadten der Metropolen, die - das
zeigen auch die neuesten Entwicklun-
gen - von den Menschen zurtickerobert,
ja geradezu gestiirmt werden. Sie sind
weit mehr als eine Ansammlung von
Gehwegen, StraBen und Laden. Viel-
mehr werden sie weit lber die Stadt
hinaus als Biihne und ldentifikations-
raum wahrgenommen. Genau in die-
sem bekannten Raum miissen die Hand-
ler ansetzen, um im Gedachtnis ihrer
Kunden zu bleiben.
Christoph Stadlhuber, CEQ,
Signa Prime Selection AG, Innsbruck

560





