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IZ: Also halten zurzeit alle die Füße still, weil
sie keinePreisabschlägehinnehmenmöchten?
Ehrenberg: So werden jedenfalls die profes-
sionellen Immobilienbestandshalter agieren.
Die wissen, dass jetzt die Phase ist, in der
Ruhe angesagt ist. Ruhig bleiben und abwar-
ten. Auch von Mieterinsolvenzen werden die
sich nicht aus der notwendigen abwartenden
Haltung bringen lassen.

IZ:Manchemüssen aber vielleicht verkaufen,
weil sie Liquiditätsengpässe haben und die
Bankennicht alle Kredite on hold stellen kön-

nen oder wollen.
Ehrenberg: Nicht alle
werden diese Krise
überstehen, das ist klar.
Es wird Verwerfungen

und eine Marktbereinigung auch in der
Immobilienwirtschaft geben. Das hat aber
noch nichts mit der Preisentwicklung zu tun.
Die sehen wir noch nicht, weil so gut wie
keineTransaktionen stattfinden.UndNotver-
käufe erwarte ich ganz selten. Denn das
würde bedeuten, dass die Banken nicht
mitspielen und sich damit selbst in eine
schwierige Position bringen würden, wenn
sie die Immobilien zwangsverwerten müs-
sen. Damit wären schließlich auch sie ein
Notleidender in einer solchen verschärften
Krisensituation. Solch ein Szenario droht nur
dann, wenn es zu Abwertungen kommt. Aber
die kann ich noch nicht erkennen. Für Panik
sehe ich zurzeit wirklich keinen Anlass.

IZ: Die Verunsicherung bei den Immobilien-
akteuren ist dennoch zu spüren. Geben Sie
ihnen doch mal ein Gefühl dafür, wie scharf
die Wertkorrekturen ausfallen könnten?
Ehrenberg: Ich werde mich davor hüten, hier
eine Zahl zu nennen. Sie kann mit dem Wis-
sen von heute nur falsch sein.

IZ: Andere sind da mutiger und geben Schät-
zungen ab, nach denen z.B. für Einzelhan-
delsimmobilien Wertkorrekturen um bis zu
25% anstehen könnten.
Ehrenberg: Wenn man pauschale Zahlen in
seinem so heterogenen und unklaren Markt-
umfeld nennt, halte ich das schon fast für

fahrlässig. Für mich ist
das zurzeit reine Spe-
kulation. Belastbare
Informationen über
Änderungen der Miet-

niveaus oder der Nettoanfangsrenditen lie-
gen nicht vor. Wertermittler benötigen aber
valide Informationen, um Wertveränderun-
gen zu sehen und diese in ihrem stichtagsbe-
zogenen Gutachten zum Ausdruck zu
bringen.

IZ: Aber es wird doch mit Sicherheit für viele
Immobilien zu Wertabschlägen kommen,
oder etwa nicht?
Ehrenberg: Wahrscheinlich. Aber in welcher
Höhe, ist noch völlig offen. Und auch bei den
einzelnen Assetklassen gilt es zu differenzie-
ren. Stichwort Einzelhandel: Die Lebensmit-
telhändler werden mit Sicherheit nicht zu
den Verlierern dieser Krise gehören. Auch bei

Hotels solltemannicht alle über einenKamm
scheren. Nochmals:Wir sind als Sachverstän-
dige nicht aufgerufen, tagesaktuelle Kursmel-
dungen zu machen, sondern stichtagsgenau
und individuell zu bewerten.

IZ: Wie gehen Sie vor, wenn Sie heute eine
Immobilie bewerten sollen, für die zumindest
ein Teil der vereinbarten Mieten nicht fließt?

E in Anruf von Birger Ehrenberg bei
der Immobilien Zeitung offenbarte
Ungewöhnliches in diesen Zeiten:
Nicht Kurzarbeit, nicht Stellen-

streichungen hatte er zu verkünden, sondern
einen strategischen Ausbau der von ihmmit-
gegründeten Bewertungsgesellschaft ENA.
Mit JLL-Mann Stefan Döring und Ei-
gengewächs Philip Kohl erweitert ENA die
Geschäftsführung. Beide sollen ab Oktober
als gleichberechtigte Gesellschafter an der
Weiterentwicklung des Produktportfolios
arbeiten. Das Ziel sei, das Produkt „Gut-
achtenerstellung mit
Stempel und Unter-
schrift“ mit Research-
und Beratungsleistun-
gen zu ergänzen. Der
Bedarf dafür sei groß, meint Ehrenberg.

Immobilien Zeitung: Herr Ehrenberg, Sie
und Ihre Bewerterkollegen dürften aktuell
sehr gefragte Ratgeber sein? Schließlich
möchte jeder wissen, was diese Krise mit den
eigenen Immobilienwerten anstellt.
Birger Ehrenberg: Ja, das ist so. Allerdings
müssen wir die meisten Anfragenden schwer
enttäuschen. Wir haben nämlich keine Glas-
kugel im Angebot, die einen präzisen und
sicheren Blick in die Zukunft erlaubt. Das
trifft insbesondere auf die Frage zu, was mit
den Preisen geschieht. Und wie sich der
Immobilienmarkt weiterentwickelt, lässt sich
noch schwerer beantworten als sonst: weil es
den Immobilienmarkt, wie wir ihn kennen,
nicht mehr geben wird.

IZ: Wieso? Was wird anders sein als heute?
Ehrenberg: Es wird stärker differenziert wer-
den zwischen den einzelnen Nutzungsarten.
Die Nachfrage nach den verschiedenen
Assetklassen war die letzten Jahre relativ
gleich stark. Im Grunde war es doch so: Es
wurde jede Immobilie gekauft, die einem vor
die Flinte kam. Das wird sich nach der
Corona-Krise definitiv ändern.

IZ: Finden momentan überhaupt noch
Transaktionen statt?
Ehrenberg: Zurzeit ist das Transaktionsge-
schehen fast auf null
heruntergefahren. Wir
beobachten, dass Ver-
käufe, die vor demShut-
down angeschoben und
endverhandelt waren, jetzt nicht mehr zum
Tragen kommen. Der Käufer erwartet vom
Verkäufer, dass dieser Zugeständnissemacht.
Nach unseren Informationen lassen sich die
Verkäufer aber auf die geforderten Abschläge
zumindest in den meisten Fällen nicht ein.

Ehrenberg: Wir reden jetzt hypothetisch von
einem Bewertungsstichtag 23. April 2020.
Weil ich zu bestimmten Parametern nur ein-
geschränkt Aussagen treffen werden kann,
setze ich unter das Gutachten einen Disclai-
mer. Da steht sinngemäß drin, dass corona-
bedingt die Annahmen zu den Bewertungs-
parametern einer erhöhten Unsicherheit
unterliegen. Soweit der krisenbedingte Ein-
fluss auf den Cashflow klar bestimmt werden
kann, wird dieser in der Verkehrswertermitt-
lung natürlich berücksichtigt. Auf der ande-
ren Seite steht aber dieVerzinsungder Immo-
bilie, also die Renditeerwartung eines poten-
ziellen Käufers. Wie hoch diese aktuell ist,
können wir erst einpreisen, wenn wir eine
ausreichendeAnzahl frei verhandelter Trans-
aktionen gesehen haben, bei denen der Risi-
koaufschlag auch tatsächlich messbar ist.

IZ: Also frühestens dann, wenn es einen
„gewöhnlichen Geschäftsverkehr“ wieder
geben wird.
Ehrenberg: Ja, momentan ist der gewöhnli-
che Geschäftsverkehr noch eingeschränkt,
weil so gut wie keine Transaktionen stattfin-
den und weil die Verkäufe, die stattgefunden
haben oder aktuell vorbereitet werden, mög-
licherweise als Notverkäufe klassifiziert wer-
denmüssen – und die gehören nunmal nicht
zu einem gewöhnlichen Geschäftsverkehr.

IZ: Wann erwarten Sie wieder „normale“
Zeiten?
Ehrenberg: Ich denke, dass wir im August
bzw. September wieder relativ normalisierte
Verhältnisse haben werden. Vorausgesetzt,
dass die Reisebeschränkungen wieder aufge-
hoben werden und die notwendigen Ver-
handlungen und Objektprüfungen für einen
Deal vorOrtwiedermöglich seinwerden.Das
ist nämlich per Video nur im begrenzten
Maßemöglich. VerlässlicheMarktdaten dürf-
ten also frühestens Ende des dritten Quartals
vorliegen.

IZ: Was ist mit Besichtigungen vor Ort?
Ehrenberg: Dafür gilt das Gleiche. Temporär
funktioniert das auch online per Remote-
Besichtigung. Eine persönliche Besichtigung
vor Ort ist dadurch aber nicht zu ersetzen,
damit ich mir auch einen 360-Grad-Eindruck
von der Umgebung oder vom Wettbewerb
verschaffen kann, inklusive Gespräch mit
dem Objektmanager und dem Vermietungs-
makler. Das ist meiner Meinung nach durch
technische Hilfsmittel nicht vollständig zu
ersetzen.

IZ: Herr Ehrenberg, vielen Dank für das
Gespräch.
Das Interview führte Nicolas Katzung.

„Abwertungen
kann ich noch

nicht erkennen“
Birger Ehrenberg mahnt die Immobilienakteure zur

Ruhe. Wegen der Corona-Pandemie besteht keinerlei
Anlass zur Panik, sagt der Geschäftsführer der

Bewertungsgesellschaft ENA und Vorstandsvorsitzende
des Bewerterverbands BIIS im Gespräch mit der

Immobilien Zeitung. Für Preis- und Wertkorrekturen
gebe es Stand heute noch keine handfesten

Anhaltspunkte. Eines hält Ehrenberg aber für gesichert:
Der Immobilienmarkt wird nach der Corona-Krise ein

anderer sein.

Birger Ehrenberg glaubt nicht, dass
es in der Corona-Krise zu vielen
Notverkäufen kommen wird.
Urheberin: Sonja Schwarz,
www.fotografiesonjaschwarz.de

„Notverkäufe erwarte ich
ganz selten“

„Werde mich davor hüten,
eine Zahl zu nennen“

W ir sind überzeugt, dass die Assetklasse
Land & Forst als Portfolioergänzung

mittelfristig eine größere Bedeutung für Anle-
ger auch außerhalb der Branche gewinnen
wird“, sagt Felix von Saucken, bei Colliers
International Head of Residential, dem Land
& Forst zugeordnet ist. Die Land- und Forst-
wirtschaft in Deutschland sei nicht nur ein
bedeutender Wirtschaftsbereich, sondern
erfahre auch unter ökologischen und Klima-
schutzaspekten eine zunehmende Bedeu-
tung, meint Matthias Leube, Deutschland-
chef bei Colliers International. So erfülle der
Wald beispielsweise zahlreiche Nutz-,
Schutz- und Erholungsfunktionen. Aus den
Wäldern komme der wichtige Roh-, Bau- und

Werkstoff Holz, sie sicherten die Lebens-
grundlage für Menschen und bildeten eines
der Ökosysteme mit der höchsten Artenviel-
falt. „Die Landwirtschaft ist zudem ein essen-
zieller Bereich zur Versorgung der Bevölke-
rung, wie wir gerade in Covid-19-Zeiten
sehen“, betont Leube. Mittlerweile seien in
Deutschland 12% der landwirtschaftlichen
Betriebe auf Ökolandbau spezialisiert, wobei
die Zahl von 2017 auf 2018um7,9%auf 31.700
stieg. Die Entwicklung sei vielversprechend.

Global nehme Colliers International be-
reits eine führende Position in diesem
Bereich ein; vor allem inKanada, Neuseeland
und Australien sei die Gruppe in der Land-
und Forstwirtschaft präsent.Mit dem jetzigen

Schritt sei das Maklerhaus das einzige in
Deutschland, das diesen Service nicht nur in
Europa, sondern weltweit anbiete.

Aufgrund des internationalen Netzwerks
zu Käufern und Verkäufern kann das Unter-
nehmen nicht nur reine Vermittlungsleistun-
gen in Deutschland anbieten, sondern auch
weltweit gezielt Zugang zuObjekten schaffen,
die den Rendite- und Risikokriterien der
Investoren entsprächen, betont Colliers. Wie
in Australien, Neuseeland undKanada könne
die deutsche Tochter etwa bei der betriebli-
chen Optimierung beraten. Für Investoren,
die sich neu mit der Assetklasse befassen,
biete das Haus zudem ein treuhänderisches
Asset-Management von land- und forstwirt-
schaftlichen Betrieben an.

Geleitet wird der Bereich gemeinsam von
Eckbrecht von Grone und Nils von Schmidt.
Grone ist Land- und Forstwirt; Schmidt ist
Forstökonom und hat 15 Jahre internationale
undnachhaltigeWaldinvestments für institu-
tionelle Investoren verwaltet. Peter Dietz

Colliers setzt auf Wälder und Felder
Das Maklerhaus Colliers International wird künftig
auch Immobilien der Land- und Forstwirtschaft
vermitteln. Das Management glaubt, dass Felder, Wiesen
und Wälder für Investoren attraktiv sein werden.

F ür Bauträger und Projektentwickler ist
der Paketverkauf wegen der aktuellen

Verunsicherung in der Pandemie einfacher
als der Einzelverkauf, hat Dave analysiert.
Auch die Abwicklung gestalte sich unkom-
plizierter, da eine durchgehende Baube-
schreibung ohne jeweilige Sonderwünsche
realisiert werden könne. Zudem seien Zah-
lungsmodalitäten nur einmal auszuhandeln
und auch die Bau- und Anschlussfinanzie-
rung leichter darstellbar.

Günstig für Investoren ist bei derartigen
Paketkäufen, dass die Mietpreisbremse bei
Neubau nicht gelte, also der aktuelle Miet-
wert voll darstellbar sei, argumentiert Dave.

Die Abstimmungserfordernisse einer WEG
sind hinfällig. Unter Umständen seien aber
steuerlich begünstigte Wohnungen auch ein-
zeln zu verkaufen.

Wegen der Krise sind nach Informationen
des Maklernetzwerks „interessante Angebote
verfügbar“, sodass sich vielerlei neue Chan-
cen ergeben könnten. Bei Paketverkäufen
spielt grundsätzlich die vertragliche Ausge-
staltung eine entscheidende Rolle, betont der
Verbund. Als mögliche Stellschrauben nennt
er den Erwerb als Asset- oder als Unter-
nehmenskauf sowie Fälligkeitsbedingungen,
Mietgarantieformen und Anzahlungsrege-
lungen. Jutta Ochs

Jetzt Wohnpakete kaufen
Paketverkäufe von Neubauwohnungen sind gerade in der
Corona-Krise ein ideales Produkt für Bauträger und
Investoren, sagt der Deutsche Anlage-Immobilien Verbund
(Dave), ein Zusammenschluss von zwölf
Immobilienberatungsunternehmen.

Der Deutsche Verband für Vermessungs-
wesen (DVW), in dem u.a. Immobilienbe-
werter vertreten sind, warnt davor, pau-
schale Abschläge aufgrund der Corona-
Pandemie in Verkehrswertgutachten vorzu-
nehmen. Das sei unsachgemäß. Anstatt
eines pauschalen Wertabschlags empfiehlt
der DVW-Arbeitskreis Immobilienwert-
ermittlung den Gutachtern eine indivi-
duelle Erörterung der Wertveränderung
aufgrund der zu erwartenden Effekte. Diese
müsse durch eine Beschreibung der damit
verbundenen Marktunsicherheit ergänzt
werden. Einen Hinweis, wie sich die

Corona-Krise konkret auf die Immobilien-
werte auswirken wird, hat der DVW nicht
parat. „Für präzise und gesicherte Aussagen
ist es zurzeit noch zu früh“, teilt der Verband
mit. Gewissheit gebe es lediglich bei der
Feststellung, dass Wirtschaftsimmobilien
stärker betroffen sein werden als Wohnim-
mobilien, bei denen die Effekte zumindest
derzeit als vorübergehend eingestuft wer-
den. „Die Veränderungen treffen eher die
Wohnungsmärkte in günstigen und mittle-
ren Lagen, weniger die hochpreisigen
Regionen“, sagt Prof. Winrich Voß von der
Leibniz Universität Hannover.

Für die Gutachtenerstellung hat der
DVW eine Empfehlung für einen Haftungs-
ausschluss formuliert: „Die Covid-19-Pan-
demie kann zu Veränderungen in nahezu
allen Lebensbereichen und damit auch zu
komplexen Auswirkungen auf den Immobi-
lienmarkt führen. Die konkreten Effekte auf
die wertbestimmenden Merkmale werden
hier aufgrund der derzeit vorliegenden
Informationen über diese Effekte beurteilt.
Schlussfolgerungen zu aktuellen und damit
verbundenen Werteinflüssen auf den
Grundstücksmarkt sind mit größeren Unsi-
cherheiten verbunden.“ Nicolas Katzung

Kein pauschaler Wertabschlag wegen Corona


