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Sehr geehrte Damen und Herren,

das Potpourri der letzten zwei Wochen macht nachdenklich. Die ,Deutsche” Bank habe wegen
jahrelanger Manipulation von Referenzzinssatzen eine Milliardenstrafe akzeptiert. Wenn's stimmt,
ist es beschamend. Ex-Wélbern-Chef zu 8,5 Jahren verurteilt. Wir hatten beim Wélbern-Kauf
durch den Medizin-Professor schon intellektuell hilflos mit der Schulter gezuckt. Mieses Timing fur
LHI-Ubemahme durch MBO (S. 9). Eigentlich soliten die GF's wissen, was sie tun. Aber die alte
Wolbern-Logik gilt umso mehr. Noch schlimmer. Publikumsfonds funktionieren im Moment nur mit
Bankenhintergrund, Bankenvertrieb oder wenigstens guter Story. Was hat die neue LHI davon
noch? Auto-Sonnenkonig Ferdinand Piéch deklamierte nach Ludwig XIV-Vorbild erneut ,VW, c'est
moi.” Und die Hofschranzen flistern, was denn ein Halbsatz wohl bedeuten kénnte.

Aktuell profitiert die Immobilienwirtschaft von einem Umfeld, das von Rahmenbedingungen
determiniert wird, die ,eigentlich so nicht funktionieren kénnen*. Die Langfrist-Perspektiven dirften
eine Menge Leute beschaftigen, die nicht nur vom heutigen Deal zum nachsten denken, sondern
die entweder generationsibergreifend gewohnt sind zu denken oder zumindest (iber Altersvorsor-
ge oder Versorgung der Familie nachdenken. Da hilft auch nicht der Glaube an Gew&hnung. An-
passungsverzoégerungen auch Uber Jahrzehnte bestimmen am Ende nur den Ausschlag der spé-
ter notwendigen Anpassungsrezession. Wie macht man eigentlich Geldpolitik mit Negativzinsen?
Ein interessantes Thema, das wir diese Woche im Rahmen eines kleinen Presseabendessens
beim vdp diskutierten. Ganz einfach. Neu denken. Voraussetzung ist die weitgehende Abschaf-
fung des Bargelds. (S. 6)

Aber was machen Sie in unserer ,gigentlich geht es so nicht“Gesellschaft, wenn zentrale
Séulen der sozialen Marktwirtschaft wie eine geregelte Altersvorsorge nicht mehr funktionieren?
Das Generationen-Umlageverfahren der staatlichen Rentenversicherung funktioniert demogra-
phisch so nicht mehr. Die Kapitalanlage ist zum Witz geworden. In der privaten Vorsorge unterstel-
len die Branchenbeteuerungen, damit konne die Assekuranz umgehen, eine gewisse intellektuelle
Begrenztheit der Zuhérenden nach dem Motto des erwischten Fremdgehers: ,Glaubst Du mir oder
Deinen Augen?* Uber 90% der \Vermégensanlagen von 1,362 Billionen Euro der Assekuranz ste-
cken in zinsabhangigen Papieren. Aktuelle Verzinsungen der Neuanlage decken noch nicht einmal
die Verwaltungskosten, geschweige denn alte oder neue Garantiezinsen. Mit jeder auslaufenden
Anleihe fallt anndhernd der gesamte Zinsertrag weg. Fur die Zukunft missen dreistellige Milliarden
-Kursrisiken kalkuliert werden, wenn der Zins doch einmal drehen sollte.

Die Wirtschaftswissenschaften missen neue Lehrbiicher verteilen. Oder wir testen weiter,
ob die alten nicht vielleicht doch stimmen. Eine W&hrung, die so nicht geht, eine Kapitalaniage, die
so nicht geht, eine Altersvorsorge, die so nicht geht, ein demografisch notwendiges Familienziel,
das so von jungen Leuten nicht mehr finanzierbar ist, politische Steuerungsmechanismen, die es
nicht mehr gibt oder die so nicht mehr gehen, Fiskalpolitik, die so eigentlich nicht gehen durfte,
Geldpolitik, die so nicht mehr geht, Wahrungspolitik, die es nicht mehr gibt, oder Geldwertstabilitat,
die es so, ohne dass die Nutzung von Geld Geld kostet, eigentlich nicht geben dirfte, stellen eine
Menge politischer Jonglierballe, die gleichzeitig in der Luft zu halten sind. Das geht eigentlich so
nicht. Nur Verschuldung funktioniert noch. Aber das funktioniert eigentlich so auch nicht, sagt der
gesunde Menschenverstand.

Was geht also noch? An der Schwache des Systems Geld verdienen. Das
macht die Immobilienbranche — zumindest solange, bis klar wird, dass das so
auch nicht klappt. Wenn Verschuldung kein Geld kostet, kann man sich unbe-
grenzt weiterverschulden. Das macht die Politik. VWWenn Altersvorsorge nicht mehr
geht, muss man gesund bleiben und weiterarbeiten. Das plane ich.

Werner Rohmert, Herausgeber
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wicklung an, wird jahrlich zusatzlich Wohnraum fur etwa
420.000 Personen bendtigt.

Solche hohen Zuwachse kénnen nur Uber einen
kurzen Zeitraum aus der Leerstandsreserve von
bundesweit etwa 1,8 Mio. Wohnungen (Zensus 2011) ge-
deckt werden, zumal diese nicht gleichmaRig Uber das
Bundesgebiet verteilt sind. Angesichts der hohen Neubau-
mieten kommen fur diese Personengruppen in aller Regel
auch keine neu errichteten Wohnungen in Betracht; sie sind
in ihrer grofen Mehrheit auf preiswerte Wohnungen aus
dem Bestand angewiesen.

Daher — so verlangt das ifs — missen Umzugs-
ketten in Gang gesetzt werden, bei denen sich gut verdie-
nende Haushalte durch den Bezug eines eigenen Hauses
oder einer Neubau(eigentums)wohnung in ihren Woh-
nungsverhaltnissen verbessern und zugleich eine preiswer-
tere Bestandswohnung frei machen. Um diese Sickereffek-
te in ausreichendem Umfang in Gang zu setzen, ist Woh-
nungsneubau vor allem in den Wachstumsregionen mit
einem breiten Arbeitsmarktangebot erforderlich.

Politik muss verldssliche Zahlen iiber Zuziige liefern

Um die Baufertigstellungen zu erhéhen, bedarf es von Sei-
ten der Politik — zumal aus Grunden eines ausgeglichenen
Haushalts eine steuerliche Sonderabschreibung fur Miet-
wohnungen ausgeschlossen worden ist — belastbarer Aus-
sagen daruber, in welchem Umfang auch in den kommen-
den Jahren mit Zuwanderungen und Flichtlingen zu rech-
nen ist. Privatanleger und institutionelle Anleger mussen
dann eigenstandig abschatzen, an welchen Standorten sich
Wohnungsneubau lohnt, weil dort eine ausreichend grolle
Bevolkerungsgruppe die hohen Neubaumieten bezahlen
kann. Privatanleger, die noch nicht im selbst genutzten
Wohneigentum leben, haben zusatzlich die Option, die bis-
herige Mietbelastung zur Finanzierung eines eigenen Hau-
ses oder einer Eigentumswohnung einzusetzen. (KK) o

Was wirklich zahlt:
Die unumstéBlichen Gebote fiir erfolgrei-
ches Hospitality Management.

Winfried D. E. Vdlcker,
www.voelcker-hopitality.de

9. Gebot: Freie Hotelzimmer sind kein Schicksal.

Hotelzimmer haben ein kurzes Verfallsdatum.
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Bleiben sie frei, ist der Beherbergungsumsatz dieser Nacht
unwiederbringlich verloren. Eine Binsenweisheit? Sicher, nur
wenn sich mit der Belegung von zwei Drittel der Kapazitat z.
B. 2 Mio. Euro erwirtschaften lassen, steht das ,Freie Drittel”,
fur eine weitere Million, die aufgrund geringerer Grenzkosten
bis zu 80% in den GOP - ja, runter bis zum Net Profit flieRen
wirde.

These No. 76: Uberdurchschnittliche Erlése flieRen zu 80
Prozent runter bis zum Net Profit.

Jeden Tag dartber nachzudenken, wie man dieses Potenzial
hebt, oder zumindest zu einem groften Teil, sollte Aufgabe
des gesamten Managementteams sein.

These No. 77: Wer ein 100 Zimmer Hotel fiihrt, muss es
auch zu 100% fiillen oder auch nur zwei Drittel seines
Gehaltes einfordern.

Ein ,Volles Haus" schafft man durch strategische Kernerar-
beit und aggressives ,Marketingmanagement 5.5, Dazu zah-
len - nicht erst seit heute - Content, Storytelling und Interakti-
onen fur grolle Reichweite. Basis ist allerdings ein gesunder
genetischer Mix" aus Standort, relevantem Konzept und pas-
sendem Betreiber.

These No. 78: Erfolg hat man nicht, man schafft ihn sich.

Was konnte das Management mit so viel zusatzlichem Cash
Flow alles anstellen? Renovierungsstau abbauen. Bader er-
neuern. Haustechnik modernisieren. Ineffizientes Kuchene-
quipment austauschen. Neue Uniformen kaufen. Reserven
fur Pacht bilden. Mitarbeiter besser bezahlen. Incentives aus-
schitten und ins Marketing investieren: ,Du musst Geld zum
Fenster hinauswerfen, damit es durch die Tur wieder rein
kommt*, wusste schon Uli Prager, Grinder und Chef des
Mévenpick Imperiums vergangener Zeiten. Marketing
zahlt sich aus.

These No. 79: Du musst Geld zum Fenster hinauswerfen,
damit es durch die Tiir wieder rein kommt.

Von Prager stammt auch: ,Wir wollen liebenswirdige Gast-
freundschaft praktizieren, indem wir unsere Gaste wie Freun-
de bedienen, gut und herzlich*.

Referenten und Journalisten spielen gerne mit der
Kénigin der Rhetorik und stellen die Frage: ,Sind die Bedurf-
nisse der Menschen im Wandel?* Die eigene Antwort besteht
oft aus neuen Begriffen fur Altbewahrtes. ..

Allem Fortschritt zum Trotz, im Wesen hat sich die
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Spezi Gast nicht so verandert, wie man uns glauben ma-
chen will. Die Sehnsucht nach Bekanntem, nach Vertrau-
tem und Vertrauen sitzt tief. Hoteliers mit Kundennahe wis-
sen das und wussten, was ,mavenmagnet Brodeur Part-
ners* 2013 in seiner ,Conversational Relevance Analysis®
herausgefunden hat: Richtig wichtig bei der Hotelwahl sind
zu allererst SERVICE, dann LAGE, gefolgt von der Funktio-
nalitét des Zimmers, Sauberkeit und Hygiene und Angebo-
ten.

These No. 80: Richtig wichtig bei der Hotelwahl ist zu
allererst der Service, noch vor der Lage.

Service, das sind die Menschen im Betrieb, die Qualitat
ihrer Arbeit: Freundlichkeit. Liebenswirdigkeit. Einfuhlungs-
vermoégen. Aufmerksamkeit. Ein herzlicher Grufl mit Augen-
kontakt statt eines gleichglltigen ,Hallos”. Problemloser
Check-In und Check-Out sowie sicheres Parken gehdren
auch dazu. Gaste wlnschen sich Wertschatzung, nicht
alltagliche Produkte und Angebote. Einen Aufenthalt ohne
Do’s & Don'ts...

Die Lage des Hotels bei der Wahl ist von Bedeu-
tung, aber nicht entscheidend. Der Schlussel ist Erreichbar-
keit, Anfahrt, Vorfahrt. Eintreten durch spannende Schleu-
sen, mit ganz persdnlichen Erwartungen. Gaste wiinschen
sich am Standort ihrer Wahl eine positive Uberraschung,
ein unvergessliches Erlebnis, die Befriedigung ihrer unter-
schiedlichen Bedurfnisse, Geschmacker und Gellste.

Nach Brodeurs gibt es vier Faktoren, vier Thesen,
die bei der Wahl eines Hotels absolut entscheidungsrele-
vant sind:

These No. 81: Die Funktionale Relevanz... Funktionali-
tat in Allem und im Ganzen.

These No. 82: Die Werte Relevanz... Werte, die dem
Gast dienen.

These No. 83: Die soziale Relevanz... das mit dem Hotel
verbundene soziale Standing. Dazu zu gehéren, Teil zu
sein einer Gruppe von Menschen, die sich dergleichen
leisten kénnen: ,,Das bin ich - das bin ich mir wert*.

These No. 84: Die gefiihite Relevanz... ersehnte, vor-
empfundene Befriedigung.

Freie Hotelzimmer sind weder Schicksal noch eine Gesetz-
maRigkeit. Sie sind immer das Ergebnis freier Wahl zwi-
schen dem einen Hotelprodukt und dem anderen. o
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Der weltweite Boom sieht in Q1 Transakti-
onen fiir 148 Mrd. USD

GE CAPITAL verkauft Immobilienassets
fir insgesamt 26,5 Mrd. USD

Die Investmentmeldungen des 1. Quartals werden iiber-
wiegend ermiidet. In Deutschland und der Welt geht der
Boom weiter. RegelméBig wird der Rekord des letzten
Booms als MaRstab herangezogen, der gerade (ber-
schritten oder knapp verfehit wurde. So trifft es auch auf
die JLL-Zahlen zum weltweiten Investment in Gewerbei-
mmobilien zu. Interessant, aber noch nicht interpretier-
bar, ist in dem Zusammenhang der recht stillschweigen-
de Verkauf der Assets der Immobiliensparte von GE Ca-
pital fur rund 26,5 Mrd. USD, den verschiedene Medien
brandaktuell meldeten.

Trotz der Boom-Zahlen regt die forcierte Trennung der
Muttergesellschaft General Electric vom Finanzdienstleis-
tungsgeschaft und den Immobilienbestanden zum zyklischen
Nachdenken an. Wegen "gunstiger Marktkonditionen" drickt
CEOQ Jeffrey Immelt bei der Trennung vom Bank- und Immo-
biliengeschaft aufs Tempo. Lt. Immelt stehen flr insgesamt
26,5 Mrd. USD Immobilien und Immobilienfinanzierungen
zum Verkauf an. Rd. 22,5 Mrd. USD sollen bei Blackstone fiir
Immobilien und Wells Fargo fur Immaobilienfinanzierungen
bereits erzielt worden sein. Fur Immobilien im Umfang von 4
Mrd. USD sollen von anderen Investoren It. 1Z-Recherche
bereits Letters of Intent unterzeichnet worden sein. Mit dem
kurzfristig anstehenden Verkauf der Finanzsparte sollen Erl6-
se den Aktiondren Uber einen Aktienrtckkauf im Volumen
von 50 Mrd. Dollar direkt zugutekommen.

Die AuRerung Immelts, dass die zu verkaufenden As-
sets, also auch die Immobilien, fur andere wertvoller seien als
fur GE, macht nachdenklich. 26,5 Mrd. USD ist eine GroéRen-
ordnung, bei der die ublichen Portfolio-Argumentationen nicht
mehr ziehen. Da bleibt der Glaube der Immobilienoptimisten
an die strategische Ruckkehr von GE zum Kern-
Industriegeschaft. Der Immobilienmarkt wird zunachst einmal
auch davon profitieren, dass die 50 Mrd. Euro, die den Aktio-
naren zuflieen, in der Wiederanlage auch irgendwohin mus-
sen. Das Immobiliengeschaft befeuert sich so noch weiter.
Auf der einen Seite gibt es aus ,Der Immobilienbrief'-Sicht im
Moment kein Wendepunkt-Szenario, andererseits wecken die
Entwicklungen Storgefihle.

Die Zahlen des ersten Quartals zeigen, dass die Party
noch in vollem Gange ist. Nach vorlaufigen Zahlen von JLL



