BKS

Bundesvereinigung Kreditankauf und Servicing e.V.

Editorial

Liebe Leserinnen und Leser,

am 19. Mai laden wir wieder zum NPL FORUM in
die Frankfurt School of Finance & Management. Wie
auch in den Vorjahren freuen wir uns, Ihnen ein ab-
wechslungsreiches Programm und herausragende
Referenten zu prasentieren — darunter beispielswei-
se einen der funf ,Wirtschaftsweisen®, Prof. Dr. Lars
Feld.

Thematisch widmen wir uns in dieser Ausgabe vor
allem dem Immobilienmarkt. Anlass gibt zunachst die
Mietpreisbremse, die nun den Bundestag passiert
hat. Der CDU-Abgeordnete Dr. Jan-Marco Luczak
(CDU) und Hans-Joachim Beck vom Immobilienver-
band Deutschland haben das Gesetz fir uns bewer-
tet (S. 2 ff.).

Warum sich Investitionen in deutsche Immobilien fast
nur noch in B- und C-St&dten lohnen, erfahren Sie
ab Seite 5. Steigende Immobilienpreise sind auch ein
Grund fur den Ruckgang der Zahl an Zwangsverstei-
gerungen. Axel Mohr von der Argetra GmbH liefert
die Zahlen dazu und bewertet die Auswirkungen auf
den NPL-Markt (S. 7 ff.).

Ich winsche Ihnen eine interessante Lekture!

Herzlichst,
Ihr Marcel Kéchling

Dr. Marcel Kéchling
Prasident der BKS

Mietpreisbremse Seite 2

Inhalt

Nr. 9

Marz 2015

NPL FORUM 2015
19. Mai 2015
Frankfurt School of Finance & Management

Welchen Einfluss haben EU-Anleihenkaufprogramm und dro-
hender ,Grexit" auf das europaische Finanzsystem? Und welche
Konsequenzen ergeben sich daraus fur die Unternehmensfinan-
zierung, die Kreditmérkte und das Risikomanagement der Ban-
ken? Neben diesen makrodkonomischen Fragestellungen stehen
auch wieder Fachvortrage zum Umgang mit notleidenden Kredi-
ten auf dem Programm: Das geplante Themenspektrum reicht
diesmal von aktuellen Erfahrungsberichten zu Immobilien-NPLs
Uber Erkenntnisse aus AQR und Stresstest fur das NPL-Manage-
ment in Banken bis hin zu Einschatzungen groBer internationaler
Investoren zu NPL-Marktentwicklungen in Deutschland und Eu-
ropa.

Das ausfuhrliche Programm finden Sie ab Mitte Mé&rz auf den Sei-
ten des Frankfurt School Verlages. Fur die Mitglieder der BKS ist
die Teilnahme — wie immer — kostenlos. Hier eine Auswahl der
Referenten.

Prof. Dr. Lars P. Feld, Leiter des Walter Eucken Instituts,
Professor fUr Wirtschaftspolitik an der Universitét Freiburg und
Mitglied des Sachversténdigenrates zur Begutachtung der ge-
samtwirtschaftlichen Entwicklung

Sascha Klaus, Bereichsvorstand Non-Core Assets, Commerz-
bank AG, und Mitglied des Vorstands, Hypothekenbank Frank-
furt AG

Dr. Hans-Joachim Massenberg, Mitglied der Hauptgeschéfts-
fihrung, Bundesverband deutscher Banken e. V.

Prof. Dr. Christoph Schalast, Professor fur Mergers & Acqui-
sitions, Wirtschaftsrecht und Europarecht, Frankfurt School of
Finance & Management

Dr. Gertrud R. Traud, Chefvolkswirtin und Leitung Research,
Landesbank Hessen-Thiringen Girozentrale

Dr. Axel Wieandt, Honorarprofessor an der WHU Otto Beisheim
School of Management und Lehrbeauftragter an der Goethe
Business School, Universitat Frankfurt

Dr. Udo Bréskamp, Partner, Oliver Wyman GmbH

Jochen Prinz, Geschéftsflihrer, EOS Immobilienworkout GmbH

Dr. Ulrich Ahrens, Partner, Apollo Management Advisors GmbH

Immobilien in B-Stadten und B-Lagen Seite 5

Zwangsversteigerungen Seite 7

10 Fragen an... / Deals Seite 9

Seite1/9  www.bks-ev.de Nr.9/2015



http://www.frankfurt-school-verlag.de/verlag/konferenz/npl_forum_2015.html
http://www.frankfurt-school-verlag.de/verlag/konferenz/npl_forum_2015.html

BKS

Bundesvereinigung Kreditankauf und Servicing e.V.

Die Mietpreisbremse kommt

Deutscher Bundestag beschlieBt Ge-
setz gegen Mieterhbhungen

Vom Preisanstieg fur deutsche Wohn-
immobilien sind auch die Mieten nicht
verschont geblieben. Aus diesem Grun-
de hatten sich die Vertreter von SPD
und CDU/CSU im Koalitionsvertrag auf
die sogenannte Mietpreisbremse geei-
nigt. Nachdem das Kabinett Ende Fe-
bruar den Weg fur ein Gesetz geebnet
hatte, beschloss am 5. Marz nun der
Bundestag die Mietpreisbremse. Der
Bundesrat soll der Neuregelung am 27.
Mé&rz zustimmen. Danach wird das Ge-
setz in Kraft treten.

Sobald das der Fall ist, kbnnen die
Bundeslander Gebiete ausweisen, in
denen ,angespannte Wohnungsmark-
te* vorzufinden sind. FUnf Jahre lang
darf bei Neuvermietungen der Miet-
preis dann nur um maximal 10 Prozent
Uber dem ,ortstiblichen Niveau liegen.
Die Ermittlung dieses Niveaus gestal-

tet sich indes schwierig: ,Das Problem
der Mietpreisbremse ist, dass es keine
gesetzliche Regelung gibt, wie die orts-
Ubliche Vergleichsmiete zu ermitteln ist
und wie Mietspiegel zu erstellen sind®,
s0 Hans-Joachim Beck, Leiter der Ab-
teilung Steuern beim Immobilienver-
band Deutschland VD (siehe hierzu
auch unser Interview).

Die Preisbremse gilt nur bei der Weiter-
vermietung von Bestandswohnungen.
Neubauten ab Oktober 2014 und Woh-
nungen, die zu mehr als einem Drittel
des Wohnungswertes saniert worden
sind, sollen von der Regelung ausge-
nommen werden. Dennoch: Geschatz-
te 857 Millionen Euro soll sie die Mieter
laut Gesetzentwurf entlasten.

Kritiker des Gesetzes kommen indes
aus zwei Lagern: Wahrend Mieterver-
treter monieren, dass die Mietpreis-
bremse zur Missachtung einladt, da
kaum Sanktionen bei einem VerstofR zu
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beflrchten seien, sehen Vermieter sich
zu Unrecht benachteiligt. Zahlungskraf-
tigere Mieter k&dmen auch mit Bremse
zuerst zum Zuge — nur dass sie eben
weniger zahlen mussten. Zudem wur-
den sich Investitionen in den Bestand,
die unterhalb des Schwellenwertes lie-
gen, nun nicht mehr auszahlen.

Weiterer Streitpunkt ist das Besteller-
prinzip. Makler sollen demnach nur
noch von demjenigen bezahlt werden,
der sie beauftragt hat. Lehnt ein po-
tentieller Mieter als Auftraggeber eine
Wohnung ab, kann der Makler diese
anschlieBend nicht wieder anbieten, da
es zu dieser keinen Auftraggeber mehr
gibt. Der IVD kundigte an, notfalls bis
vor das Verfassungsgericht zu ziehen,
um gegen diese Regelung vorzugehen.

,Die Politik reagiert immer zu spat — und dann zu heftig*

Interview mit Hans-Joachim Beck, VD

Herr Beck, in Berlin steigen die Mie-
ten seit Jahren. Was viele Menschen
als beédngstigend empfinden, ist je-
doch auch Ausdruck von Investitio-
nen in Immobilien, die dringend be-
ndtigt werden. Braucht Deutschland
eine Mietpreisbremse?

Ich denke, was wir brauchen, sind
neue Wohnungen. Steigende Mieten
sind ein Ausdruck von Knappheit. Dem
kann man nur entgegenwirken, indem
man das Angebot an Wohnungen er-
weitert. Dass der Markt funktioniert,

kann man gerade ziemlich gut sehen:
Die steigenden Mieten haben Investiti-
onen angeregt und der Neubau kommt
seit einiger Zeit wieder in Gang. Diese
Entwicklung kann man durch eine De-
ckelung der Mieten nur abwtirgen.

Die Mietpreisbremse wird wahrschein-
lich dazu fUhren, dass die Vermieter
ihre Wohnungen vor der Neuvermie-
tung nicht mehr modernisieren werden.
Denn zu der ,gebremsten” Miete kdn-
nen sie die Wohnung auch ohne jegli-
che Investition vermieten.

Seite 2/9

Gibt es (verfassungs-)rechtliche Be-
denken gegeniber der Regelung?

Ja natUrlich. Das geltende soziale Miet-
recht ist sicherlich zu rechtfertigen, da
es um den Schutz des Mieters in einem
bestehenden Mietverhaltnis geht. Hier
mussen die Interessen des Mieters und
des Vermieters fair gegeneinander ab-
gewogen werden. Geht es um den Ab-
schluss eines neuen Mietvertrages, ist
die Interessenlage aber ganz anders.
Hier besteht kein schutzwirdiges Ver-
tragsverhaltnis. Daher mussen die Ver-
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tragsfreiheit und die Eigentumsrechte
des Vermieters ein vollig anderes Ge-
wicht haben.

Wie sehen Sie in diesem Zusammen-
hang Bestrebungen, die Erstellung
von Mietspiegeln gesetzlich zu re-
geln?

Das Problem der Mietpreisbremse ist,
dass es keine gesetzliche Regelung
gibt, wie die ortstbliche Vergleichsmie-
te zu ermitteln ist und wie Mietspiegel
zu erstellen sind. Es gibt insofern ledig-
lich ,Hinweise®. Daher wird es flr Mieter
und Vermieter schwer sein, die Hohe
der zuldssigen Miete zu ermitteln. Die
Mietpreisbremse dUrfte daher eigent-
lich erst dann in Kraft gesetzt werden,
wenn eine gesetzliche Regelung vor-
liegt, wie die Mietspiegel aufzustellen
sind und wie die ortsubliche Miete zu
ermitteln ist. AuBerdem dirfte die Miet-
preisbremse nur in solchen Gemeinden
gelten, in denen qualifizierte Mietspie-
gel vorliegen. Das Geld hierflr wollen
die Gemeinden aber nicht ausgeben.

Nicht in blinden

Aktionismus verfallen

Das Risiko bei einer Neuregelung des
Begriffs der ortsublichen Vergleichs-
miete und des Mietspiegels besteht
darin, dass der Gesetzgeber den Zeit-
raum flr den die Mieten zu erfassen
sind verlangert. Bisher sind die Neuver-
tragsmieten und die Mietanderung der
letzten vier Jahre zu berlcksichtigen.
Wenn man diesen Zeitraum verlangert,
fOhrt das fur viele Jahre zu einem Mie-

tenstopp. Der Gesetzesentwurf Uber
die Mietpreisbremse stellt daher eine
Art Blankoscheck dar. Denn der wah-
re Umfang des Eingriffs wird erst durch
eine Neuregelung der Mietspiegel fest-
gelegt. Das Risiko der Mietpreisbremse
ist auBerdem, dass diese nach Ablauf
der 5 Jahre verlangert wird.

Zurzeit wird — was Investitionen in Im-
mobilien angeht — immer wieder von
einem Trend hin zu B- und nun auch
C-Stadten berichtet. Welche Auswir-
kungen auf Investitionsentscheidun-
gen sind von der Mietpreisbremse zu
erwarten?

Die Renditen in den Ballungszentren
sinken, weil die Preise schneller steigen
als die Mieten. Insofern hinken die B-
und C-Stédte hinterher. Wahrscheinlich
wird — mit einiger Verzdgerung — der Ef-
fekt auch dort eintreten.

Man wird bei Kalkulation des Kaufprei-
ses in Zukunft auch fragen muissen,
welches Potential die Immobilie nach
Inkrafttreten der Mietpreisbremse hat.
Wenn in einer Gemeinde die Mietpreis-
bremse nicht gilt, stellt dies sicherlich
einen Standortvorteil fir den Vermie-
ter dar. Die Frage ist nur, ob auch aus
wirtschaftlichen und demografischen
Grinden ein Mieterhdhungspotential
besteht.

Ein Teil des Gesetzes
soll' das Bestellerprin-
Zip werden, also die
Vorgabe, dass Mieter
nicht die Provision fir
vom Vermieter beauf-
tragte Makler bezahlen
dirfen. Was halten Sie
davon und glauben Sie,
dass sich eine solche

1 Das Interview wurde vor Ver-
abschiedung durch den Bun-
destag geflhrt.
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Regelung durchsetzen lasst?

Das Bestellerprinzip wird sicherlich - in
der einen oder anderen Form - in Kraft
treten, weil es im Koalitionsvertrag ver-
einbart worden ist. Die geplante Rege-
lung ist jedoch &uBerst kompliziert und
wird im Ergebnis dazu fUhren, dass der
Makler von dem Mieter praktisch nie
mehr eine Provision verlangen kann.

Was wéren geeignete Instrumente,
um fur bezahlbare Mieten zu sorgen?

Bezahlbare Mieten setzen voraus, dass
genug Wohnungen zur Verfigung ste-
hen. AuBerdem setzen bezahlbare Mie-
ten voraus, dass auch das Bauen be-
zahlbar ist. Man muss daher einmal alle
Regelungen auf den Prufstand stellen,
die das Bauen verteuern. Die Gemein-
den mussen wieder mehr Bauland aus-
weisen, auch in den AuBenbereichen.
Meines Erachtens darf man nicht in
blinden Aktionismus verfallen. Auch die
Erstellung von Wohnungen unterliegt
einem gewissen Zyklus, nur ist dieser
wesentlich langer als beispielsweise bei
der Schweinezucht. Die Politik reagiert
immer zu spat und dann zu heftig. Bei
allem darf man aber die demografische
Entwicklung nicht aus den Augen las-
sen.

Hans-Joachim
Beck

ist Leiter der Abteilung
Steuern beim Immobilien-
verband Deutschland IVD.
Er ist zudem ehemaliger
Vorsitzender Richter am
Finanzgericht Berlin-Bran-
denburg.
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»,Die Mietpreisbremse darf keine Investitionsbremse sein“

Der Abgeordnete Dr. Jan-Marco Luczak (CDU) zum nun beschlossenen Gesetz

Mit der Mietpreisbremse wollen wir
verhindern, dass Menschen aus ih-
ren angestammten Wohnvierteln ver-
dréangt werden. Aber wir haben als
Union darauf geachtet, dass die In-
vestitionen in Wohnungsbau attraktiv
bleiben.

FOr uns war immer wichtig, dass wir
nicht nur an den Symptomen herum-
doktern, sondern mit dem Wohnungs-
mangel die Ursachen bekdmpfen. Das
beste Mittel gegen steigende Mieten
ist immer noch der Bau neuer Woh-
nungen. Die Mietpreisbremse darf kei-
ne Investitionsbremse sein. Wir haben
daher durchgesetzt, dass Neubauten
und umfassende Modernisierungen
von der Mietpreisbremse ausgenom-

Nicht nur an den

Symptomen herumdoktern

men sind. Wenn jemand so umfassend
modernisiert, dass es einem Neubau
gleichkommt, greift der Ausnahmetat-
bestand. Dabei geht es nicht nur um
qualitativ hochwertigen  Wohnraum,
sondern vor allem um altersgerechten
Umbau und energetische Sanierung.
Hier wird aber nur investiert, wenn sich
das auch wirtschaftlich tragt. Daher ist
diese Ausnahme wichtig.

Weiterhin gibt es eine klare Befristung
des Gesetzes auf funf Jahre und wir
haben objektive Kriterien festgelegt, an-
hand derer die Lander die Wohnungs-

knappheit nachweisen missen. Das
sorgt fur die notwendige Planungs- und
Investitionssicherheit fur all diejenigen,
die in Deutschland in Wohnungsbau
investieren wollen. Gegentber dem ers-
ten Entwurf aus dem Ministerium
haben wir viele Verbesserungen
erreicht — auch mit Blick auf die
Grundrechte der Eigenttimer. Unter
dem Strich ist es jetzt ein ausgewo-
genes Gesetz.

Als Fachpolitiker hatte ich mir na-
tdrlich an der einen oder anderen
Stelle noch Anderungen im Detall
gewunscht, zum Beispiel konkrete
Kriterien zur Festlegung der ortsubli-
chen Vergleichsmiete. Es wére sinn-
voll gewesen, die Mietpreisbremse nur
in Gebieten zuzulassen, in denen ein
qualifizierter Mietspiegel besteht. Miet-
spiegel werden aber von den Kommu-
nen aufgestellt, weshalb Vorgaben des
Bundes hier verfassungsrechtlich nicht
ganz einfach sind. Es ware gut, wenn
die Mietpreisbremse jetzt dazu fuhrt,
dass wirklich alle Kommunen mit ange-
spannten Wohnungsmarkten fur qualifi-
Zierte Mietspiegel vor Ort sorgen.

Bei der Bestellung
des Maklers haben
Union und SPD im
Koalitionsvertrag
festgelegt, dass
es ein marktwirt-
schaftlich ausge-
staltetes Besteller-
prinzip geben soll:
Derjenige, der eine
Leistung bestellt,
soll sie auch be-
zahlen. Beide Par-
teien sollen dabei

Foto: Dr. Jan-Marco Luczak
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als Besteller auftreten kdnnen. Auch der
Bundesrat hatte kritisiert, dass Makler
in bestimmten Fallen Wohnungen aus
dem Bestand gar nicht mehr an poten-
zielle Mieter weitervermitteln kénnen. Es

Die schwarzen Schafe
mussen aus dem Markt

gedrangt werden

war leider schwierig, hier eine Regelung
zu finden, die das bericksichtigt, aber
gleichzeitig Umgehungen ausschlief3t.
Wichtig ist, dass wir bei den Maklern
auch mehr Qualitdt bekommen. Die
schwarzen Schafe, die es dort leider
auch gibt, missen aus dem Markt ge-
drangt werden. Deswegen brauchen
wir fir den Berufsstand einen Sach-
und Fachkundenachweis. Hier ist das
Bundeswirtschaftsministerium in  der
Pflicht.

Dr. Jan-Marco Luczak

ist Mietrechtsexperte der CDU/
CSU-Bundestagsfraktion und
stellvertretender Vorsitzender des
Ausschusses fur Recht und Ver-

'?,\ braucherschutz
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Toplage mit schlechter Aussicht

B-Stadte und B-Lagen werden immer beliebter

Wahrend die Zinsen auf historisch
niedrigem Niveau verharren, suchen
Investoren weltweit nach Anlage-
moglichkeiten mit guten Renditeaus-
sichten.

ie Aktienindizes sind bereits auf
DHéchststénde geklettert, die

Gefahr von platzenden Blasen
wachst. Auf der Suche nach einem
ertragreichen und sicheren Anlagemix
kommt daher niemand an Immobi-
lien vorbei. Die Transaktionsvolumina
steigen dabei kontinuierlich an. Lag das
Volumen in Deutschland im Jahr 2009
— nach der Finanzkrise — noch bei 13,4
Milliarden Euro, so vermeldet EY Rese-
arch fir 2014 ein Gesamtvolumen von
52,7 Milliarden Euro. Fur 2015 wird von
einer &hnlich hohen Zahl ausgegangen.
Doch die Konkurrenz unter den

Kéufern in Toplagen wird hérter, wie
Prof. Dr. Tobias Just, Geschaftsflhrer
und wissenschaftlicher Leiter der
IREBS Immobilienakademie erklart: ,In
den Toplagen der Metropolen sind die
Preise in den letzten Jahren deutlich
schneller gestiegen als die Mieten. Hier
scheint das weitere Preiswachstum
ausgereizt zu sein. Gerade Inves-
toren, die nach einer Auszahlungsren-
dite suchen, sollten daher unbedingt
nach B-Lagen — auch in B-Stadten —
Ausschau halten.”

B-Stadte (ab ca. 50.000 Einwohnern)
spielen in Deutschland wegen der im
Vergleich dezentraleren Bevolkerungs-
verteilung eine wichtigere Rolle als zum
Beispiel in Frankreich oder GroBbri-
tannien, was sich beispielsweise am
BIP-Wachstum und an der Entwicklung

Seite 5/9
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sozialversicherungspflichtiger Beschéaf-
tigungen belegen lasst. Bei letzterer
entwickeln sich A- und B-Stadte in etwa
parallel zueinander, wahrend die mittel-
groBen Stadte beim BIP-Wachstum
sogar vor den A-Stadten liegen.

A-Stadte +17,9 %

B-Stadte +28,2 %

BIP-Wachstum von A- und B-Stadten
von 2001 bis 2011 im Vergleich, eigene
Darstellung, Quelle: Institut der deutschen
Wirtschaft Kéin
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Gewerbe

- Wohnen

65,3

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Entwicklung der Transaktionsvolumina in Deutschland von 2005 bis 2014 in Mrd. Euro
Quelle: EY Research - Trendbarometer Immobilien-Investmentmarkt
B-Stadte mit hohen Renditen im Estate Transaction Services bei PwC. Dr. Marcus Tusch, Vorstandsmit-

CRE-Bereich

Wahrend solche sozio6konomischen
Zahlen ein guter Indikator fUr Investiti-
onen in Wohnimmobilien sind, besté-
tigt eine PwC-Erhebung den Trend fUr
den Gewerbeimmobilienmarkt: ,Klei-
nere Mérkte mit ihren hdheren indivi-
duellen Risiken sind aktuell wesent-
lich attraktiver fur Investoren, die auf
der Suche nach Rendite sind“, sagt
Thomas Veit, Partner im Bereich Real

Mit Hilfe des ,All-Risk-Yield“-Indika-
tors, der Kaufpreise, Mieten und indi-
viduelle Erwartungen der Investoren
berlcksichtigt, konnten so risikobe-
reinigte  Renditen erhoben werden.
Das Ergebnis: Magdeburg, Hannover
und Erfurt bieten beispielsweise hohe
Renditen in der Burovermietung
zwischen 7,5 und 9 Prozent, wahrend
Minchens Toplagen mit 5,28 Prozent
den  deutschlandweiten  Tiefstwert
bilden. Positive Erfahrungen hat auch

Stadte mit den hdéchsten durch-
schnittlichen Renditen bei Buro-
vermietungen nach Abzug von
Risiken (All-Risk-Yield):

1. Magdeburg (8,54 %)
2. Hannover (8,00%)
3. Erfurt (7,75%)

Quelle: PwC Real Estate Investor Survey Germany, Volume 1, Q4 2014

Stédte mit den niedrigsten
durchschnittlichen Renditen bei
Burovermietungen nach Abzug
von Risiken (All-Risk-Yield):

1. Miinchen (5,28%)
2. Hamburg (5,59%)
3. Berlin (5,62%)
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glied der Dusseldorfer Hypotheken-
bank gemacht: ,Fur unser Haus sind
sowohl Finanzierungen von B-Lagen
an A-Standorten wie auch A-Lagen an
B-Standorten aus Risko- und Ertrags-
gesichtspunkten &uBerst interessant.
Bei der Strukturierung dieser Finanzie-
rungen kénnen wir unsere Expertise
und Marktkenntnis einbringen und uns
damit von Konkurrenten mit Produkten
von der Stange abheben®”.

B-Stadte mit Vorteilen

Nicht nur bei der Rendite, sondern
auch mit Blick auf das Risiko haben
mittelgroBe  Stadte durchaus ihren
Reiz. Wahrend in den Top-Stadten
schon einmal ein Neubau ohne Vorver-
mietung hochgezogen wird — in der
Hoffnung, Nutzer aus anderen Immo-
bilien abwerben zu kdnnen - wird
in B-Stadten in der Regel nur dann
gebaut, wenn sich neue Unternehmen
ansiedeln oder neue Flachen beno-
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tigt werden. Und auch Core-Objekte,
also Immobilien in den Top-Lagen der
Top-Stadte, die durch ihre Ublicher-
weise sehr lange Mietvertragsdauer
Sicherheit suggerieren, kdnnen heimtu-
ckisch sein: Zum einen sind lange
Mietvertrage Ublicherweise mit hohen
Rabatten fur den Mieter verbunden.
Zum anderen: Je néher das Ende des
Mietvertrages kommt, desto groBer
wird das Risiko, keinen Anschluss-
mieter zu finden oder erheblich moder-
nisieren zu mussen, um weiterzuver-
mieten — denn die Konkurrenz ist groB.
In B-Stadten hingegen binden sich
Unternehmen Ublicherweise enger an
die Immobilie und ziehen nicht direkt
in den nachsten Blroturm, so er Gber-
haupt vorhanden ist.

Dennoch bieten Topstadte auch
Vorteile: hier waren die Transaktionsvo-
lumina am hdchsten und das Verlustri-
siko am geringsten. In diesen Stadten
ist allerdings Vorsicht vor B-Lagen
geboten, welche wesentlich volatiler als
entsprechende Lagen in den kleineren
Stadten sind, da sie eine Ventilfunktion
in der Gro3stadt Ubernehmen.

Von B- zu C-Stadten

In den letzten Monaten schmelzen
die Vorteile der B-Standorte jedoch
langsam dahin, denn groBe Investoren
sind dort langst verstarkt engagiert.
Das hat moglicherweise auch mit der
gestiegenen Zahl von Portfolio-Trans-
aktionen zu tun, die oft einen Mix aus
Standorten verschiedener Kategorien
beinhalten. Die hohe Nachfrage nach
Immobilien in  mittelgroBen Stadten
geht sogar so weit, dass nun auch in
kleinen Stadten mit weniger als 50.000
Einwohnern (so genannten C-Stadten)
kraftig gekauft wird. ,Die Renditen in
den Ballungszentren sinken, weil die
Preise schneller steigen als die Mieten.
Insofern hinken die B- und C-Stadte
hinterher. Wahrscheinlich wird — mit
einiger Verzdgerung — der Effekt auch
dort eintreten“, sagt Hans-Joachim
Beck vom IVD. Zugleich finden sich
immer weniger Verkdufer, die bereit
sind, sich von Ihrer Anlage zu trennen
— zumal die Spekulationsfrist von zehn
Jahren fUr Kaufer der ersten Stunde,
die 2009 nach der Finanzkrise zuge-
schlagen haben, frihestens 2019

Zwangsversteigerungen 2014

Seit den 1970er Jahren wertet die Ar-
getra GmbH Zwangsversteigerungen
aus und fuhrt einen Kalender Uber
diese. Eine Auswertung fur 2014 zeigt
nun, dass die Zahl der Zwangsver-
steigerungen zurtickgegangen ist.

Nach einem stagnierenden ersten
Halbjahr gegenuber 2013 reduzier-
ten sich die Versteigerungstermine im
2. Halbjahr unerwartet stark, so dass
die Anzahl der aufgerufenen Termine
auf ca. 44.000 (-8,5%) und das Ver-
kehrswertvolumen auf 7,03 Mrd. Euro
(-6,4%) fielen. Die Entkoppelung der

Entwicklungen beruht auf gestiegenen
Werten je Immobilie, die nun im Durch-
schnitt mit ca. 162.000 Euro aufgeru-
fen wurden (+ 5.000 Euro). Wir erwar-
ten fur 2015 noch keine signifikanten
Veranderungen in der Stlckzahl, wohl
aber wieder steigende Volumina. Ar-
getra wertet jedes Jahr alle Gutachten
aus und hat festgestellt, dass die fest-
gesetzten Gutachterwerte seit Jahren
hinter den Marktwerten zurtckbleiben.
Um die Sicherheit barwertig zu Beginn
eines Zwangsversteigerungsverfahrens
bestimmen zu kénnen, bedarf es kor-
rekter Daten bezlglich der Verfahrens-
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ablauft.

Auch  das  Marktforschungsunter-
nehmen Empirica mahnt in seinem
neuen Blasenindex” nun bei Kklei-
neren Stadten zur Vorsicht. Bereits in
73 Landkreisen zeige sich die Gefahr
einer Uberhitzung, wéahrend dies im
Vorjahr nur bei 49 Kreisen der Fall war
und zwei Jahre zuvor sogar nur in 18.
AuBerdem entwickelten sich in 160 von
402 Kreisen die Kaufpreise schneller als
die Mieten. Um Chancen und Risikien
richtig einschatzen zu kdénnen, ist
entsprechende Expertise unerlasslich,
mahnt Eckhard Blauhut, Geschéfts-
fOhrer der Servicing Advisors Deutsch-
land GmbH: ,Da B- und C-Standorte im
Regelfall weniger transparent sind als
die etablierten Investmentmarkte, sind
lokale Dienstleister wertvolle Ratgeber.”

Jan Dzieciol

ist Referent fur
Politik und Kom-
munikation bei
der BKS.

kosten im Unternehmen und der Ver-
fahrensdauer beim jeweiligen Gericht.

Besonders fallt auf, dass der Anteil von
Wohnungen und Ein- und Zweifamili-
enhausern bezogen auf alle Termine in-
zwischen fast 70% betragt. Dies zeigt,
dass das Baufinanzierungsgeschéaft
von den Banken zwar als risikoarmes
Geschéft deklariert werden darf, aber
gerade hier Risiken kumuliert werden.
Risikotreibend wirkt auch die gestiege-
ne Grunderwerbssteuer, die zu einer
Vernichtung des Eigenkapitals fuhrt.
Banken sind deshalb gefordert, hthere
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Anteile an der Immobilie zu finanzieren
und gehen somit von der Politik getrie-
ben zunehmend Risiken ein.

In der Folge werden wieder NPL-Trans-
aktionen durchgefuhrt, um diese Risiken
zu transferieren und das Eigenkapital
der Banken zu entlasten. Flr
die barwertige Bewertung ist
es unerlasslich zu wissen,
wann aus einer Zwangsver-
steigerung das Geld zurick
flieBt. Dies lasst sich ndhe-
rungsweise auf Basis einer
jahrlichen  vollumfanglichen
Auswertung der Verfahrens-
dauer aller deutschen Gerichte
erreichen. Bis zum ersten Ter-
min schwanken die Werte von
5 Monaten bis 4 1/2 Jahren. Die ersten
angelséachsischen Unternehmen haben
die Daten fur Deutschland erworben,
um treffsicherer bewerten und ver-
handeln zu kénnen. Deutsche Banken
verlassen sich haufig noch auf interne
Auswertungen, die sich nur auf eigene

Abwicklungen beziehen. Es
gibt jedoch die Moglichkeit,
Portfolien mit einer Daten-
bank (700.000 Termine der
letzten Jahre) abzugleichen,
um Bewertungsansatze

Uber Komparables zu finden.

Dipl. Bbw.
Axel Mohr

ist Geschaftsfuhrer
von Argetra
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Auch in 2014 konzentrieren sich die Termine auf die Mitte

Deutschlands von West nach Ost. Nordrhein-Westfalen

liegt mit 11.744 Terminen auf Platz 1, gefolgt von Nieder-

sachsen mit 4.509.

Zurickgehend auf die urspringliche
Fassung von 1897 ist das Zwangs-
versteigerungsgesetz (ZVG) nach wie
vor von den wirtschaftlichen und so-
zialen Verhaltnissen des 19. Jahrhun-
derts gepragt.

Auch wenn sich seine Grundsatze in
der Praxis im Wesentlichen bewahrt
haben, ist eine Anpassung Uberfal-
lig. Nicht nur hat sich die Zahl der
Zwangsversteigerungen in den letzten
hundert Jahren um ein Vielfaches po-
tenziert. Auch ist auf Seiten der Glau-

Reform des Zwangsversteigerungsrechts

biger eine Professionalisierung und
Internationalisierung zu verzeichnen,
der die Justiz haufig nachhinkt.

Auch mit Blick auf die Mdglichkeiten
der modernen [T-Landschaft ist es
daher sehr zu begriBen, dass das
Bundesministerium der Justiz und
fOr Verbraucherschutz eine rechtstat-
sachliche und rechtsvergleichende
Untersuchung in Auftrag gegeben
hat, auf dessen Grundlage dann 2017
Uber gesetzgeberische Anderungen
des ZVG entschieden werden soll. Ziel

ist es, ein den kinftigen Herausfor-
derungen gerecht werdendes Rege-
lungswerk zu schaffen, das zugleich
heutigen Transparenzanforderungen
im Rechtsverkehr gentgt und zu ei-
nem gerechten Ausgleich zwischen
Glaubiger- und Schuldnerinteressen
beitragt.

Die BKS wird die Reformuberlegun-
gen im Rahmen einer eigenen Ar-
beitsgruppe begleiten und Uber den
Fortgang berichten.
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10 Fragen an...

Wie beschreiben Sie Ihren Beruf lhrem Paten-
kind?

Ich sorge daflr, dass die richtigen Dinge im und fur
das Unternehmen passieren.

Was war lhr bisheriges berufliches Highlight?
Der MBO der immofori AG und die damit verbun-
dene Mdglichkeit, Unternehmer zu sein.

Welchen beruflichen Moment modchten Sie
nicht noch einmal erleben miissen?

Insolvenz des gréBten Kunden (dies war Lehman
Brothers).

Womit haben Sie lhr erstes Geld verdient?
Als Volleyballtrainer im Sportverein.

Womit stoBen Sie am liebsten auf einen Erfolg
an?
Mit einem Brunello di Montalcino.

Und wie belohnen Sie sich sonst noch?
Mit Kurzurlauben — zum Beispiel auf Sylt.

Wofiir hatten Sie gerne mehr Zeit?

Da ich nun die neu gewonnene Freiheit zunachst
genieBen werde, habe ich nun Zeit, mir die Welt
anzuschauen. Traumziele gibt es viele — und meine
groBe Leidenschaft, Hanggliderfliegen, wieder zu
intensivieren.

Welches Kunstwerk hatten Sie gerne zu Hause?
Ein Bild von Alfons Mucha oder Dali.

Mit wem wiirden Sie gerne einmal zu Abend es-
sen?
Ich wirde gerne einmal mit Herrn Sinn sinnieren.

Wenn nicht Hamburg, wo dann?
Hamburg ist schwer zu schlagen — ich kénnte mir
vorstellen, in Mailand oder in der Schweiz zu leben.

Welche Plane haben Sie fir die Zukunft?

Ich werde zunéchst die Freiheit genieBen und mich
erst im zweiten Halbjahr entscheiden, welche Auf-
gabe ich dauerhaft Ubernehmen werde.
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Kolwja A. Zimmer

war bis Anfang Méarz 2015 Ge-
schaftsfihrer der immofori Grup-
pe und der Servicing Advisors
Deutschland GmbH und Beisitzer
im Prasidium der BKS. Wir danken
Herrn Zimmer fur die langjéhrige
Unterstitzung der BKS und win-
schen ihm fUr die Zukunft alles
Gute.

Deals

Situs wird von Stone Point Capital gekauft

Der weltweit tatige Anbieter von Beratungs- und Servicing-Dienst-
leistungen aus dem Bereich Commercial Real Estate (CRE), Situs,
gab bereits im Januar bekannt, dass er dem Kauf durch Stone
Point Capital zugestimmt habe. Die Anteile wirden von Ranieri
Partners and WL Ross & Co. Ubernommen werden. Weltweit ver-
waltet Situs Kredite im Nennwert von mehr als 100 Mrd. US-Dollar,
davon ca. 8 Mrd. Euro in Deutschland. Dartber hinaus war Situs
in den letzten 5 Jahren in Europa bei Immobilieninvestitionen und
-finanzierungen in Héhe von mehr als 30 Mrd. Euro in beratender
Funktion tatig.

GFKL kauft Forderungen von elektronischem Zahlungsdienst-
leister und erneuert Servicingvertrag mit Zalando

Neben der Verlangerung eines Servicingvertrages, der seit 2012
mit Zalando besteht und die Bearbeitung eines revolvierenden
Servicing-Portfoilios umfasst, hat die GFKL Sirius Inkasso mit
der Ingenico Payment Services GmbH einen Vertrag Uber den
Erwerb eines Portfolios aus zahlungsgestdrten Forderungen abge-
schlossen. Das daraus zu erwartende Forderungsvolumen liegt im
zweistelligen Millionenbereich.
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