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Pohl vor allem Objekte ohne Wiedervermietungsschwierig-
koeiten. Dabei steht vor allem Risikoaversion ganz oben auf
der Checkliste.

Pohl will die Bank vor allem in Know-how und Ser-
vicebereich weiter bringen, Dazu gehort auch die Mitarbei-
terstruktur, die mehr auf Immobilienexpertise als auf Ban-
kenexpertise ausgerichtet werden soll. Dabei bleibt der
deutsche Markt im Fokus. Zwei Drittel des Umsatzes soll
aus der BRD kommen, wahrend die Zielmarkte im Ausland
Frankreich, Benelux, UK und Polen sein sollen. Nachdem
das Spanien Experiment im letzten Jahr eingestelit wurde,
glauben die Hannoveraner an den polnischen Immobilien-
markt. Im Zusammenspiel mit neuen Finanzierern wie Ver-
sicherungen und Pensionskassen sieht sich die Deutsche

Hypo als Arrangeur.

Die Deutsche Hypo, die auf Finanzierung von Ge-
werbeobjekten fokussiert ist, sieht auf dem deutschen Im-
mobilienmarkt gerade far Investment weiter rosige Zeiten,
die noch mind. 2 Jahre andauem werden. Danach erwartet
Pohl ein abflauen des Zyklus. Bis dahin wird sich die Bank
auch vermehrt Refurbishment Objekte anschauen. Gerade
in diesem Segment sieht die Deutsche Hypo einen enor-
men Bedarf an Finanzierungen. (AE) O

Windkraft und Immobilienpreise

Dr. Giinter Vornholz,
Prof. fiir Inmobilien6konomie EBZ Business School

In Deutschland gibt es den geselischaftlichen Konsens,
dass die Windkraft weiter ausgebaut werden soll, um den
Anteil emeuerbarer Energien zu erhohen. Bei vielen Ein-
zelprojekten wird jedoch die Befarchtung geauBert, dass
windkraftanlagen sich negativ auf die Preise (Werte und
Mieten) benachbarter Wohnimmobilien auswirken werden.
Giinter Vornholz, Prof. fur immobiliendkonomie an der
EBZ Business School in Bochum, analysiert in diesem
Beitrag, ob und welcher Einfluss besteht.

Bei der Projektierung von Windkraftanlagen wird in
der letzten Zeit vermehrt das Gegenargument angefanrt,
dass Hauser und Wohnungen an Wert verlieren. Fur Ge-
werbeimmobilien werden diese Effekte nicht erwartet. Eine
Umfrage bei \mmobilienmakler durch die Universitat Frank-
furt ergab einen Preisriickgang von bis zu 30%, der durch
Marktanalysen allerdings nicht pestatigt wurden. Die Mak-
leraussagen basieren nicht auf der Grundlage empirischer
studien, sondern sind personliche Einschatzungen.

Bei einer langfristigen Analyse der Stadt Aachen
wurde festgestellt, dass eine Aussage zu den Auswirkun-
gen der windkraftanlagen auf die Preisentwicklung auf-
grund von ,vielfaltigen und wechselnden Einflissen auf
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dom Grundsticksmarkt nicht mit hundertprozentiger Sicher-
heit beantwortet! werden kann. Aufgrund aller Untersuchun-
gen und Informationen ist es jedoch Jhochst unwahrschein-
lich, dass die Windkraftanlagen die Werte der umliegenden
Wohnimmobilien beeinflusst haben* (http://www.aachener-
mitung,dnllokales/aachenlwindkrah-in-aachon-kain-einﬂuss-
auf-die-immobilienpreise-1.389335). Es wurde sogar festge-
stellt, dass die Grundsticke, die am nachsten an den Wind-
kraftanlagen lagen, eine stark positive Tendenz aufwiesen.

Bei einem Vergleich der Preisentwicklungen von Ein-
familienhausem in der Umgebung von Gottingen und in Ost-
friesland kam Dipl.-Ing. Herbert Troff (Sachverstandiger fir
die Bewertung von Spezialimmabilien (Emeuerbare Ener-
gien) und Mitglied von Gutachterausschissen) zu folgenden
Ergebnissen. In Ostfriesland ist @ine positive Preisentwick-
lung festzustellen, obwohl eine hohe Dichte an Windanlagen
“vorhanden ist (viermal mehr Anlagen als im Landesdurch-
schnitt). Bis auf die Stadt Gottingen und ihre Randgebiete
sind in Sudniedersachsen rucklaufige Immobilienpreise zu
verzeichnen, obwohl hier weniger Windanlagen stehen.

Sind Preisverdnderungen durch Windkraftanlagen uber-
haupt empirisch zu ermitteln?

Um wissenschaftlich eindeutige Ergebnisse und nicht nur
subjektive Einschatzungen ber die Auswirkungen von
Windenergieanlagen auf Wohnimmobilienpreise zu gewin-
nen, waren idealtypische Voraussetzungen notwendig. Bei
zwei gleichen Wohngebieten, bei denen in einem eine Anla-
ge steht, waren die Preise fiar Wohnimmobilien far einen
langen Zeitraum zu ermitteln. Die Datenerhebung hatte eini-
ge Jahre vor der Planung bzw. Projektentwicklung bis einige
Jahre mit Betrieb zu erfolgen. Unter diesen Bedingungen
waren die Preisdaten miteinander zu vergleichen und es
lieRe sich dann feststellen, ob durch Windenergie die Immo-
bilienpreise negativ beeinflusst werden. In der Realitat ist
dieses modellhafte Vorgehen nicht maglich.

Besondere Herausforderungen stellen auch die Ver-
fahren zur Bestimmung der durchschnittlichen Marktpreise
dar. Bei den in Deutschland ablichen Verfahren gibt es teil-
weise erhebliche Schwachen, was teilweise auf die Immobi-
lieneigenschaften zurickzufahren ist. Da es sich bei Immobi-
lien um Unikate handelt, kommt es bei der Aggregation zu
Durchschnittswerten stets Zu Ungenauigkeiten. Bei den Ver-
fahren, die z.B. auf Transaktionen einen Jahres basieren,
kénnen sich Unterschiede allein schon dadurch ergeben,
dass sich die betrachteten Wohnungen in ihren jeweiligen
Lagen und Qualitaten in den einzelnen Jahren unterschei-
den.

Bei der Ermittlung der Immobilienpreisentwicklung ist
weiterhin zu entscheiden, wie grofl der zu betrachtende Im-
mobilienmarkt ist. Im Gegensatz zum Einzugsgebiet um eine




