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Im Zeitalter der Markttransparenz?

Dr. Thomas Beyerle, IVG Immobilien AG

Mag sein, dass zukunftige Generationen in der zweiten Dekade des 21. Jahrhunderts den
epochalen Umbruch sehen, welcher dann den Namen tragt: Zeitalter der Transparenz.
Transparenz als eine Weiterentwicklung des sog. Informationszeitalters, in welchem wir seit
rund 20 Jahren leben. Dass der Begriff Transparenz gerade in der Okonomie, der Politik und
neuerdings der Immobilienwirtschaft eine solch dramatische Verwendung gefunden hat,
kann eben mit einem fast epochalen Ereignis erklart werden: Dem Platzen der dot com Bla-
se, dem darauf folgenden Enron Debakel in 2001 und in einer neuen Auflage seit 2008 die
vielzitierte Finanzkrise. Auch wenn bisweilen eher im Stillen von akademischen Zirkeln ge-
auRRert wird, dass die gangigen Wirtschaftsmodelle, welche fast 200 Jahre das Gerust der
Okonomie begriindet haben und gemeinsame Klammer des Wissens und Handeln bildeten,
offensichtlich keine Antworten mehr geben, auf das was heute die Forderung ist. Die Risiko-
beherrschung durch neue Marktmodelle. Ein mehr an Information [ so scheint es (7 ist der
Schlissel zu mehr Systemstabilitat.

Gerade in der Immobilienwirtschaft ist die Forderung nach mehr Transparenz immer starker
zu vernehmen. Dabei hat sich in den letzten 20 Jahren einiges sehr positiv entwickelt. Min-
deststandards z. B. durch die gif e. V. wurden gesetzt, erste Schritte von umfassenderen
Transaktionsdatenbanken z. B. durch den ZIA e. V. werden sichtbar. Im Bezahlbereich ging
diese Entwicklung eindeutig schneller von Statten als im auf Freiwilligkeit basierenden und
im 6ffentlichen Sektor. Doch zwischen den transparenten grof3en 5 Immobilienhochburgen
und den restlichen rund 70 B- und C-Standorten klafft noch immer eine deutliche Liicke. Im-
mobiliendeutschland ist noch immer ein eher semitransparentes Immobilieninformationsland.
Ein latentes Risiko folglich?

Das Risiko an den Immobilienmaérkten ist grundsatzlich systematisch, es entsteht also nicht
durch individuelle Immobilienprodukte oder die Immobilien selbst. Wenn man also mehr In-
formation zu bestimmten Immobilienmérkten verodffentlicht, verbessert man nicht unmittelbar
das Risikomanagement fir das ganze System. Dabei ist es fast verzwickt, denn ,etliche der
als sinnvoll fir Steuerungszwecke notwendig erachteten Daten” liegen vor — doch seien es
rechtliche Grinde (,Die Parteien beschlieRen Stillschweigen...”), Eigennutz (,Was habe ich
davon wenn ich die Daten herausgebe?”) Trittbrettfahrer (,ich liefere erst wenn alle liefern“!®)
oder (falsch verstandener) Datenschutz. Nun sind die einzelnen Motive singulér nicht von der
Hand zu weisen. Gerade gegen das Phanomen der Trittbrettfahrer ist zunachst schwerlich
anzukommen; sind sie doch grundsatzlich eher Gewinner: Sie nutzen Informationen vom
Markt, ohne eigene Daten zur Verfugung zu stellen. D. h. sie haben keine Kosten, aber den
Nutzen durch die sonstigen Marktdaten und unter Umstanden dadurch sogar einen Informa-
tionsvorteil. Warum sollte ich folglich jemanden meine Datensétze geben und dafiir auch
noch bezahlen, auf dass er mir zweimal im Jahr eine Benchmark zuriickgibt? Und obwohl es
alle irgendwie gut meinen: An dieser Denkhaltung beifRen sich seit Jahren professionelle
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Anbieter von Immobiliendatenbanken bzw. Immobilienindizes die Zahne aus. Der Preis um
letztlich alles vergleichbar zu machen, ist den meisten zumindest heute noch zu hoch — den
unmittelbaren Wettbewerbsvorteil sehen nicht allzu viele. Warum tut man sich eigentlich so
schwer in Deutschland den Kaufpreis oder noch schlimmer den Verkaufspreis seines Ge-
baudes zu benennen? Warum sind es bisher nur einige wenige, welche z. B. die Ankaufs-
renditen in 6ffentlich zugéangliche Datenbanken melden? Uberraschenderweise gerade im
hochentwickelten und ansonsten so auf Transparenz bedachten und Informationsfreiheit
beschworen Deutschland. Ein wesentliches Problem neben der inneren professionellen Ein-
stellung liegt in den haufig ,veralteten” und vielleicht auch der Qualitat der Daten. Echtzeitda-
ten gibt es in der Immobilienwirtschaft bisher nicht. Alles, was publiziert wird, hat einen histo-
rischen Charakter — mal mehr, mal weniger. Dabei waren alle Daten sinnvoll, denn diese
haben eigentlich das Potenzial, Angebot und Nachfrage auf vielen Markten deutlich besser
zusammenzubringen. Die notwendige Markttransparenz erhéht die Effizienz — durchaus als
Okonomischer Imperativ verstanden. Diese umfassende Transparenz bringt aber auch einen
Zwang hervor. In dieser Transparenz liegt deshalb ein systemischer Zwang, denn sie be-
schleunigt und operationalisiert letztlich die Entwicklungen an den Immobilienmarkten. Doch
damit tun sich auch negative Seiten auf:

« Demografischer Wandel? Keine unbekannte Datengrdfe flr diejenigen, welche die
Daten haben und interpretieren. Doch alle Daten nitzen indes nichts, wenn sie nie-
mand sehen will - Reaktionszeit bisher 10 Jahre.

* Oder die Produktklasse ,offener Immobilienpublikumsfonds” — ein Paradebeispiel wie
Echtzeitinformationen (Mittelzu- und Abfliisse) und statische Informationen (Objekt-
bewertung zweimal im Jahr) in einen deutlichen Zugzwang bringen, der (bisher) fast
die Halfte der Produktklasse unter sich begrébt. Reaktionszeit bis zur Reform: 5 Jah-
re.

e Entvolkerung landlicher Raume und der damit verbundene Wertverlust der als All-
zeitstabilitatsanker bezeichneten eigenen Immobilie? Die Erkenntnis reift und die
Zahlen zeigen, dass die Monstranz der Wertstabilitéat bei der geografischen Analyse
kaum noch zu halten ist.

» Markttransparenz als Ausdruck des Marktzykluses? Beim Blick auf die verschiedenen
Marktphasen fallt auf, dass das Problem der Marktintransparenz zumeist in Phasen
der Marktinstabilitat fallt.

Wenn sich die Markte stabil entwickeln, kbnnen sich die Marktakteure grundséatzlich
grob an den Marktinformationen ihrer vorigen Transaktionen orientieren. Diese entwi-
ckeln dann aus ihrer Sicht im Laufe der Zeit ein "gewisses Gespdr* fur die richtigen
Preise und Mieten an den Markten. Auf den ersten Blick scheinen deshalb die Akteu-
re, welche regelmafig viele Transaktionen durchfiihren, in einem Marktumfeld der In-
transparenz im Vorteil zu sein, da sie einen besseren Marktiberblick haben und die
Intransparenz dann eine Markteintrittsbarriere flr potentielle Wettbewerber darstellt.
Doch spatestens bei Marktumschwiingen oder retrospektiv dann festgestellte
Marktinstabilitaten wie zuletzt 2009 ,schockgefrosteter Investmentmarkt”: Die Preise
fallen, keiner weil3, wie stark die Preiskorrekturen ausfallen. D. h., die publizierten
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Marktinformationen fallen als Ankerdaten fir eigene Transaktionen aus, so dass der
Markt aufgrund divergierender Preisvorstellungen zwischen Anbietern und Nachfra-
gern vollig zum Erliegen kommt.

So einfach ist die Forderung nach mehr Markttransparenz folglich nicht umzusetzen. Nur wer
die Mindeststandards erfullt, wer fir ausreichend Transparenz und Informationsabdeckung
sorgt und wer diese Informationen auch nahezu in Echtzeit liefert, gewinnt den Kunden — sei
es an den wohnwirtschaftlichen oder an den gewerblichen Marktsegmenten. Um auf das
Radar der Kaufer bzw. Investoren tberhaupt zu kommen, bedarf es eindeutig mehr als ein-
oder zweimal im Jahr eine Wertfeststellung zum Markt zu machen. Im Meer an Informatio-
nen, welches wir in den kommenden Jahren in und an den Immobilienméarkten erwarten duir-
fen, wird sich der Wettbewerb vor allem tber die dahinterliegenden Datenbanken definieren
— siehe die als Tabelle angeflihrten Beispiele. Diese sollten weitgehend unsichtbar bleiben
und stattdessen die Benutzerfreundlichkeit und den Servicegedanken unterstitzen und rasch
ein Ergebnis liefern. Der Wettbewerb wird sich — neben der eigentlichen Datenbasis und ei-
ner sehr breiten Marktabdeckung - irgendwo zwischen historischer Zeitreihe, Turnus bzw.
Zeitfenster der Updates und Kosten vollziehen. Damit das Modewort Markttransparenz auch
ein Markt- und Standortfaktor wird fur Deutschland.

Markttransparenz durch Datenbanken/Marktindizees - Und alle meinen es gut - Eine Auswahl

Priméardaten von tber 30.000 Mietvertragen

DMX IPD Bewertung und Uber 25 Mi6. m?2 Flache jahrlich 2008 Buro
DIX IPD Bewertung Daten institutioneller Investoren jahrlich 1996
Wohnen, Biiro,
Immobilien - Index BulwienGesa Transaktionen Erhebungen in 125 Stadten jahrlich 1975 Handel, Grundstuicke
740.000 Datensatze von Pfandbriefbanken
VDP - Index VDP Transaktionen zu einzelnen Objekten quartalsweise 2003 Wohnen, Biro
Bereitstellung von Transaktionen durch
ZIA Datenbank ZIA Transaktionen  Immobilienunternehmen fortlaufend 2012 alle
Uber 10 Mio. Immobilienangebote (seit
IMX - Index Immoscout 24 Angebotspreise 2004) monatlich 2007 Wohnen
40.000 Falle pro Jahr, Kaufpreissammlung
Destatis - Preisindizes Stat. Budesamt Transaktionen  Gutachterausschiisse quartalsweise 2000 Wohnen
Befragung von Mietern und Vermietern, ca.
Destatis - Mietpreisindex Stat. Budesamt Befragung 15.000 Mieten monatlich 1948 Wohnen
Transaktionsdaten privater
EPX - Index Hypoport Transaktionen Immobilienfinanzierungen monatlich 2005 Wohnen
reale Marktdaten sowie Einschatzungen
Victor Jones LangLaSalle  Transaktionen von Professionals quartalsweise 2003 Biro
Deutsche Hypo/ regelmaRige Befragung von Unternehmen Biro, Handel,
Immobilienkonjunktur - Index BulwienGesa AG Befragung aus der Immobilienwirtschaft monatlich 2008 Wohnen, Industrie
Bubble Indikator Immoscout 24 Bewertung Angebotspreisindex von Immoscout 24 - in Arbeit
Transaktionsdaten, ca. 15.000
DTI - Immobilienpreise Dr. Klein Bewertung Finanzierungen monatlich quartalsweise 2007 Wohnen

Quelle: IVG Research 2012
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