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Vertriebshoch im Branchentief

Von StefTen Uttich

MUNCHEN, 22. Dezember. Josef
Brandhuber fithlt sich im Hintergrund
offenbar ganz wohl - und 1st in den
vergangenen 20 Jahren gut damit gefah-
ren. Andere BranchengréiBen, die sich in
dieser Zeit immer wieder in den Vorder-
arund  drimgten, hat er kommen und
gehen sehen. Er selbst ist auf semer
Position gebliehen, von der aus er 1991
in das Geschift startele: damals Ge-
schiiftstithrer, heute Vorstandsvorsitzen-
der des Fondsinitiators der Baverischen
Landesbank. Er und seine Mannschaft
warerl offensichtlich lern- und wand-
lungsfihiger als viele Wetibewerber.
Denn vieles hat sich {ber die Jahre
setindert - der Markt, die Akteure, das
Produkt. Auch der Name des Unterneh-
mens, das als Bayernfonds Imumobilien
aegrindet wurde und seit 2001 unter der
internationaler  anmutenden  Bezeich-
nung Real 1S firmiert.

Wie so wviele Fondsinitiatoren, die
Anfang der neunziger Jahre gegrimdet
wurden, ist die Real IS ein Kind der
Sonder-Afa Ost. Die ersten Immobilien-
beteiligungen, die his heute nahezu
ausschlieBlich ther die Sparkassen ver-
kault werden, waren Stewersparmodelle
mit Ohjekten in den newen Bundeslin-
dern. Doch schon m diesen Anfangsjah-
ren zelgte sich der spezielle untemehme-
rische Ansatz, den  Brandhuber und
seine Mitstreiter pilegen: Bel aller ver-
meintlicher Gewinnmaximierung  darf
die wirtschaftliche Vernunfi niemals auf
der Strecke bleiben,

Dazu gehorte zum Beispiel in den
Anfangsjahren die Entscheidung, in den
newer Bundeslindern 1m Fonds kemn
Fremdkapital aufzunehmen, sondern nur
Figenkapital zu investieren. Damit fiel
allerdings auch die steuerliche Sonderab-
schreibung nur halb se hoch aus, wie es
maximal moéglich gewesen wire - die
Maximalvariante gab es bei einem
Fremdkapitalanteil von 50 Prorent
"Damals bekamen wir zunidchst viel
Schelte”,  erinmert  sich  Brandhuber.
Doch es daverte nicht lange, bis alle
Betethgten glicklich ither diese Positio-
merung waren. Angesichts des Marktzu-
sammenbruchs bliehen die Probleme in
den Ost-Fonds mmmer noch sowelt be-
herrschbar, dass sie kemnen dauerhaften
Schaden fir die Reputation anrichieten.
S0m-

Mit  dem  Auslaufen  der

der-Afa-Welle bot die damalize Bayern-
fonds ab 1998 die ersten Immobilien-
fonds mit amerikamschen Objekten an.
2005 folgte der erste Australienfonds -
em Immobilienmarkt, den Brandhuber
bis heute ausgesprochen schiitzt. Auch
das Ende der Stenersparfonds 2006 traf
die Real IS nicht aul dem falschen Full.
Schon mehr als zehn Jahre zuver hatte
sie mit einem ersten ausschilttungsorien-
tierten Immobilienfonds bewiesen, dass
das Geschiftsmodell auch ohne Steuer-
vorteil tragfithig sein kann.

Uber all die Jahre blieb der Fondsinitia-

tor auf Immoebilien ausgerichtet. Ausfli-
ge gestattete sich die Geschiftsfithrung
lediglich in das Mischensegment der
Flugzeugbeteiligungen. Insgesamt sind
seit der Grimdung rund 8 Milliarden
Euro an Figenkapital aus Real-IS-Fonds
m [nvestitionsobjekte geflossen. Derzeit
werden tund 3 Millharden Furo  an
Vermdégenswerten gehalten, davon rund
4 Milliarden Eure in Immobilien, 33
Fonds wurden bislang aofgelest. In
threm Jubiliumsjahr steht die Real IS
nun im Wetthewerb so gut da wie selten
zuvor. Wihrend die Branche der ge-
schlossenen  Fonds iber rickliufize
Umsétze klagt, sammelt der Miinchner
Initiator weiter fleibig Figenkapital fir
seine Beteiligungsangebote  ein. 200
Millienen Euro waren es von Privatkun-
den in den ersten neun Monaten dieses
Jahres. Ende des Jahres werden es iiber
300 Millionen Euro sein - gemessen am
Umsatz gehirt die Real 18 damit zu den
Marktfithrern.

Brandhuber misst diesem Status
jedoch keine besondere Bedeutung bei.
"Schnelle Grifie ist nicht erstrebenswert
- Marktfiihrerschaft darf kein Ziel sein®.
sagt er. NMicht kurzfristig denken und
handeln - das ser sem Erfolgsrezept.
Uber die versangenen 20 Jahre habe
sich daran nichts geandert. Kontinuitat
bewerst die Real IS zudem m der Unter-
nehmensfithrung, So kam Veririehsvor-
stand Jochen Schenk zwar spiter an
Bord als sein Vorstandsvorsitzender,
Mit einer Betriebszuzehdrigkeit von 19
Jahren 1st der Abstand aus heutiger
Sicht aber marginal.

Als wandlungsfiihig musste sich der
Fondsimtiator erweisen, was die Abliu-
fe 1m Immobihengeschiilt betriflt. "Frii-
her war das Geschiilt stirker opportunis-
tisch geprigt - da war es die Jagd nach
Gelegenheiten”, blickt Brandhuber zu-

riick. Heutzutage seien im Objekiein-
kauf die Entscheidungsprozesse standar-
disierter. Auch werde die Verantwor-
tung jetzt unterteilt in die Bereiche
Emkauf, Lebenszyvklus und Fmanzen.
"Frither hat jeder alles kiinnen miissen."

Abbildung:Kind  der  Sonder-Afa:
Gleich im Jahr der Grimdung kam die
Bavernfonds/Real IS mit der ersten
Immobilienbeteiligung  auf den Markt,
Von dem Geld wurde ein Fachmarktzen-
trum mit dem Ankermieter Kaulland m
der  thiringischen  Landeshauptstadt
Erfurt gebaut. "Und noch heute, nach 20
Jahren, schuttet dieser Fonds wie pros-
pektiert aus”, berichtet der Initiator stolz.

Abbildung: Foto Unternehmen
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