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Einleitung 1

1 Einleitung

Investitionen in  auslandische Markte werden hinsichtlich der
globalisierenden  Okonomien immer wichtiger fir internationale
Anlegergruppen. In der Vergangenheit wurden neben den Primarmarkten
in Europa und Nordamerika auch vermehrt ostasiatische Standorte in den
Fokus fur Risikodiversifikationen genommen. Hierbei bestimmten Stadte
wie Hongkong, Tokio und Shanghai bislang weitgehend den
Immobilienmarkt des Fernen Ostens.! Jedoch sind durch die politischen
und wirtschaftlichen Ereignisse der letzten Jahre Beeintrachtigungen
dieser Vorzeigemarkte erkenntlich.?

Hongkong und Shanghai werden zwar ein hohes Mal3 an Autonomie von
Beijings Politik zugestanden, dennoch kann die kommunistische Partei in
China nach Belieben zielgerichtete Mechanismen einfihren, um diese
Mérkte zu kontrollieren.?

Tokio, die zweite Hochburg fir Finanzanlagen in Ostasien, scheint
schweren Zeiten entgegen zu gehen. Mit Bezug auf die Societé General
,muss Japan als moglicher Verursacher einer nachsten Finanzkrise
gelten* und sieht sich mit einer ,Hyperinflation* konfrontiert.* Die Natur-
und Nuklearkatastrophe von 2011 wird zudem einen weiteren grof3en
Einfluss auf den Wirtschaftsstandort Japan haben.

Anlagegesellschaften fir Immobilien und insbesondere deutsche REIT-
AGs, welche mindestens 75 Prozent Immobilienvermdgen am
Gesamtvermdgen aufweisen miissen ° , sollten demnach die

Risikostreuung ihrer Portfolios im ostasiatischen Raum Uberdenken.

Eine Weiterfihrung dieses Gedankens lasst die Frage offen, welche

Markte in Ostasien stabil und zukunftsorientiert erscheinen. Unter diesem

Y vgl. Jones Lang Lasalle, (2011).

2vVgl. Kern, S. (2010), S.3-12.

®vgl. Kern, S. (2010), S.3-12.

* Toller, A. (2010).

° Vgl. Bundesministerium der Justiz, (2007).
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Gesichtspunkt wird diese Arbeit den koreanischen Immobilienmarkt
genauer betrachten sowie das weltweit einzigartige Jeonse-System fur
Gewerbeimmobilien untersuchen. Es wurde speziell dieses System fur die
vorliegende Arbeit gewdahlt, da es eine wirtschaftliche Reaktion auf die
vergangenheitsbezogene Politik des Schwellenlandes  Sidkorea
wiedergibt und die aktuelle Diskussion dartber aufgreift. Zudem kann eine
Analyse dieses Systems, den Kkoreanische Immobilienmarkt fur

internationale Anleger und Akademiker transparenter gestalten.

Im Rahmen dieser Arbeit soll ein internationaler Vergleich fir
Gewerbemietverhaltnisse dargestellt werden. Die Untersuchung wird
dabei ohne die Bertcksichtigung der Betriebs- und Nebenkosten
durchgefuhrt.

Als Vergleichslander dienen die Staaten Grof3britannien und Deutschland.
GrofRbritannien ist der transparenteste Immobilienmarkt Europas und stellt
somit ein geeignetes Vergleichsland dar. Stdkorea wird nur mittelmafige
Transparenz bescheinigt. ® Deutschland wurde gewahlt, weil es einige
historische und rechtliche Parallelen zu Sudkorea gibt, dies sind unter
anderem die Kriegszerstorungen und ein Rechtssystem deutschen
ursprungs.

Die Publikation dieser Arbeit erfolgt in deutscher Sprache, deshalb ist die
Wabhl Deutschlands als Benchmark fur potentielle Leser vorteilhaft.

e Vgl. Jones Lang Lasalle, (2010), S.2-5.
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1.1 Intention dieser Masterarbeit

Ublicherweise sind Vermieter von Immobilienobjekten mit den
Fragestellungen konfrontiert, ob ein potentieller Mieter den Mietzins und
sonstige finanzielle Belastungen tragen kann und ob das Risiko der
Ausfallwahrscheinlichkeit hoch oder gering zu bewerten ist. Der
sudkoreanische Immobilienmarkt bietet eine Mietvertragsform, den
Jeonse-Mietvertrag, welcher die Ausfallwahrscheinlichkeit des Mieters auf
ein Minimum reduziert bzw. den Term Ausfallwahrscheinlichkeit obsolet
macht. Im Rahmen vergangener Forschungsprojekte, speziell von Norman
Hutchinson, Alastair Adair und Kyungsun Park, wurde der Wert von
Mietkautionen im Hinblick auf das Jeonse-System bereits quantitativ
analysiert.  Die Intention dieser Masterarbeit ist es, die qualitativen
Faktoren, wie die Historie sowie gesellschaftliche, rechtliche und
wirtschaftliche Hintergrinde zu bewerten, welche es in Korea ermdglichen,
Mietverhaltnisse rein auf Basis einer hohen Mietkaution durchzufiihren.

Des Weiteren wird ein Vergleich des Jeonse-Systems und den
koreanischen Hintergrinden mit den historischen Entwicklungen und
aktuellen Gegebenheiten der Bundesrepublik Deutschland und

GrofRbritannien dargelegt.

Die Fragestellung dieser Masterarbeit lautet:

Welche Faktoren ermdoglichen die Anwendung des Jeonse-Systems fur

Gewerbemietverhaltnisse in Siidkorea?

! Vgl. Hutchinson, N. et al. (2010).
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1.2 Struktur dieser Masterarbeit

Im Folgenden wird der Ablauf der vorliegenden Masterarbeit naher
erlautert. Hierbei wird die Zusammensetzung und Untergliederung der

jeweiligen Kapitel beschrieben.

Nach einigen einleitenden Bemerkungen werden im Rahmen des ersten

Kapitels die Intention und die Struktur dieser Arbeit aufgezeigt.

Das zweite Kapitel behandelt die Definitionen von koreanischen
Mietvertragsformen. Diesbezlglich werden die Begriffe Jeonse, Wolse
und Hybrid-Formen daraus in Zusammenhang mit dem koreanischen

Immobilienmarkt erlautert.

In Kapitel drei wird die Bedeutsamkeit des Jeonse in Sudkorea dargestellt.
Hierzu ist es notwendig die Wirtschaftsgeschichte und insbesondere die
koreanische Nachkriegspolitik sowie die Rolle der koreanischen
Konglomerate (Chaebol) naher aufzuzeigen. Mit diesem Hintergrund
werden die historische Entwicklung des Jeonse-Systems und dessen
Auswirkungen konkretisiert. Des Weiteren werden Szenarien der
Marktgegebenheiten analysiert, die sich durch die Verwendung des
Jeonse entwickelten. Dabei spielt die Risikoverteilung zwischen
Eigentimer und Mieter eine besonders umfangreiche Rolle.

Daruiber hinaus werden das koreanische Immobilienrecht fir Jeonse und
die Rentabilitat dieser Mietvertragsart genauer dargestellt.

Im Rahmen des vierten Kapitels erfolgt ein internationaler Vergleich.
Grundlegende Daten der Gewerbemietverhaltnisse in GroR3britannien und
Deutschland werden anschaulich gemacht und den Gegebenheiten
Sudkoreas gegentbergestellt. Es werden zudem geschichtliche,
wirtschaftliche und juristische Faktoren analysiert, um die Zusammen-
setzungen der aktuellen Mietverhaltnisse und Mietvertragsformen

verstandlicher zu machen.
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Das abschlieRende fiinfte Kapitel gibt eine Zusammenfassung dieser
Arbeit wieder. Aufgrund der interessanten Thematik des Jeonse fur
Immobilienfachleute wird zudem die zuklnftige Entwicklung und Nutzung
dieser einzigartigen Vertragsart thematisiert sowie werden Kritikpunkte

verdeutlicht.
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2 Begriffserklarung

2.1 Jeonse (koreanisch: ™A|)

Jeonse ist eine einzigartige Mietvertragsform, die in dieser Art und Weise
vor allem in Sudkorea Anwendung findet. Bei dieser Mietvertragsform
zahlt der Mieter eine Kaution in Hohe von 40 bis 80 Prozent des
Immobilienwertes an den Vermieter. Darlber hinaus sind keine weiteren
Mietzinsen zu entrichten. Zum Ende des Mietvertrages ist bei dieser
Vertragsform der urspringlich gezahlte Kautionswert im vollen Umfang an
den Mieter zuriick zu Uberweisen.® Immobilieneigentiimer wéahlten und
wahlen vermehrt die Jeonse-Vertragsform, um weitere Immobilienprojekte

oder neue Investitionen zu finanzieren.®

Statistics Korea zufolge sind 22,8 Prozent aller Buromietvertrage in Seoul
auf der Basis der Jeonse-Vertradge abgeschlossen worden. Im Umland von
Seoul betragt dieser Wert bereits 84,4 Prozent. (Stand: 2005)*°

Seoul’s jeonse 1.0
rate growth e

(Unit: %)

0.2

June Adg. ' Oé:t. " Dec. J;m.
2010 2011

Abbildung 1: Seouls Jeonse Rate Growth
(All Contracts)™

® Vgl. Ambrose, B. et al. (2003), S.53.

° vgl. Hutchinson, N. et al. (2010), S.254.

1% ygl. Statistics Korea, (2005), S.250.

1 Ministry of Land, Transport and Maritime Affairs, (2011).
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Die Aktualitat der Jeonse-Thematik wird durch die Abbildungen 1 und 2
deutlich, die im Ergebnis den Verlauf der Jeonse-Mietvertrage in der
Hauptstadt Seoul und ganz Stidkorea dokumentieren.

Nationwide jeonse increases:in January

[Ueit: %, on-year)

2515
2t 610
O 1M-15%
2% 16-20%

Abbildung 2: Nationwide Jeonse Increases in January
(All Contracts)™

Aus den Abbildungen 1 und 2 sind die starken Anstiege der Jeonse-

Mietvertrage des vergangenen Jahres abzulesen.

2 Limb, J. (2011).
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2.2 Wolse (koreanisch: #A|)

Wolse ist das Gegenstiick zum Jeonse. Hier handelt es sich um einen
Mietvertrag mit monatlichen Mietzahlungen und einer zuséatzlichen Kaution.
Diese betragt in der Gewerbevermietung Ublicherweise zehn
Monatsmieten.’® Das Wolse-System weist eine ahnliche Mietvertragsform
wie in der BRD auf. Dieses System wird nicht ndher thematisiert, weil der
Schwerpunkt dieser Masterarbeit auf die Jeonse-Mietverhaltnisse fokusiert

ist.

2.3 Hybrid (koreanisch: F&AM|)

Auf dem koreanischen Vermietungsmarkt existiert zudem eine Hybridform
der unter Punkt 2.1 und Punkt 2.2 genannten Mietvertragsarten, die auch
Jeonwolse genannt wird. Diese Vertragsart beinhaltet eine Mietkaution,
die einerseits hoher ist als bei Wolse, andererseits geringer ist als bei
einem Jeonse-Vertrag. Zudem ist der monatliche Mietzins geringer als bei

¥ Grundsatzlich sind diese Faktoren frei

einem Wolse-Vertrag.
verhandelbar bzw. den Marktgegebenheiten unterworfen. Aufgrund der
Individualitat der Jeonwolse-Vertragsgestaltung sowie der unzureichenden

Datenbasis konnten keine naheren Details ermittelt werden.

¥ vgl. Hutchinson, N. et al. (2010), S.253.
vgl. Hutchinson, N. et al. (2010), S.254.
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3 Sudkorea und Jeonse

In diesem Kapitel wird die Entstehung des Jeonse in der koreanischen
Wirtschaftsgeschichte betrachtet und die Rolle der koreanischen
Konglomerate mit deren aktuellem Einfluss auf die Wirtschaft des Landes
und somit auf das Jeonse reflektiert. Anschlieend werden die

Bestandteile und Funktionen des Jeonse verdeutlicht.

3.1 Historische Wirtschaftsentwicklung

Um die Entwicklung des Jeonse-Systems greifbar zu machen, ist es
notwendig, einen kurzen Uberblick zur Geschichte des Landes Siidkorea
zu geben. Darlber hinaus ist der Einfluss der politischen und volks-

wirtschaftlichen Entscheidungen zu analysieren.

3.1.1 Wirtschaftsgeschichte

Mit den weit reichenden Zerstorungen des Landes und dessen
Infrastruktur durch den Koreakrieg (Anm. d. Autors: von 1950 bis 1953)
verfolgte die neugebildete Regierung Sidkoreas ab 1953 eine
Entwicklungspolitik, die mit Gberbewerteter Wahrung und hohen
Handelsbarrieren den Konsum der inlandischen Produkte steigern und
gewonnene Auslandsdevisen im Land behalten wollte. Dabei war das
Wachstumsergebnis des Exports sehr gering und nur zweitrangig. Dies
hatte zur Folge, dass trotz der grof3en finanziellen Unterstiitzung durch die
Vereinigten Staaten von Amerika nur ein geringes Wirtschaftswachstum
zu verzeichnen war. > Die Inflationsrate blieb daher hoch und die
fiskalpolitische Situation wurde zunehmend schwéacher. Diese Umstande
sollten sich im geschichtlichen Verlauf drastisch &ndern. Im Jahr 1961
richtete General Park Chung-Hee (Anm. d. Autors: Prasident ab 1962)
nach der militarischen Ubernahme des Landes die Wirtschaftsstrategie
neu aus. Nun wurde das 0©konomische Handeln exportorientiert

ausgerichtet. Der General erlieR Gesetze zur Unterstiitzung der Exporte,

*vgl. Kang, K. (2003), S.225.
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schuf bevorzugte Kreditkonditionen und Steuerermalligungen, die die
Industrie benétigte.*® Auch der Wechselkurs des koreanischen Won wurde
gesenkt. Durch diese drastischen Einschnitte in die Wirtschaftspolitik
verfolgten nun die meisten Unternehmen des Landes das Ziel,
Kapazitaten aufzubauen und Moglichkeiten zu schaffen, um Gluter
auszufuhren. Dies fuhrte zu einem raschen Anstieg der Exporte. Zudem
anderte sich die Zusammensetzung der produzierten und exportierten
Guter in den folgenden Jahren. Zu Beginn wurden stets Primarprodukte
wie Seide oder Fisch exportiert. Die hohen Investitionen des Landes in
Bildung und Industrie fuhrten im weiteren geschichtlichen Verlauf jedoch
dazu, dass mehr Fertigprodukte aus Sudkorea, wie zum Beispiel Textilien
und Elektronik, den Weg auf den Weltmarkt fanden und das Wachstum im
Land anstieg. 1973 wurde eine weitere Strategie des Prasidenten Park
eingefuhrt. Es wurde das Ziel verfolgt, die Produktionsschwerpunkte von
der sogenannten ,leichten“ Industrie auf Schwerindustrie und Chemie zu

verschieben. '

GroRe Konglomerate, die Chaebols, wurden mit
beginstigten Krediten durch die regierungskontrollierten Banken versorgt
(siehe  Kapitel 3.1.2). Steuerbegilinstigungen und finanzielle
Unterstitzungen fur die Forschung, Entwicklung und Weiterbildung
wurden in diese Strategie miteinbezogen. Diese Strategie filhrte hin zu
dem erhofften Anstieg der Wirtschaft. Allerdings wurde die Politik der
vergunstigen Kredite an die Chaebols und des dadurch entstandenen
Moral Hazard - Problems dem Bankensektor zum Verhangnis und spielte
eine wesentliche Rolle in Sudkorea wahrend der asiatischen Finanzkrise
von 1997. Die internationale Gemeinschaft und der internationale
Wahrungsfonds (IMF) mussten mit der bis dato grof3ten Finanzhilfe
weltweit den koreanischen Finanz- und Wirtschaftssektor mit 58 Milliarden

US-Dollar unterstitzen.*®

®vgl. Kang, K. (2003), S.225.
7 vgl. Kang, K. (2003), S.225 / 226.
¥ vgl. Kang, K. (2003), S.225 / 226.
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3.1.2 Chaebol als Produkt von Wirtschaftsgeschichte

Im Nachkriegs-Korea wurden speziell Firmen bevorzugt behandelt, welche
sich als international wettbewerbsfahig erwiesen.'® ,Das Ziel dieser
Unternehmen war das Wachstum und die Ausweitung ihrer
Geschaftsfelder bis zum Erlangen einer kritischen Minimalgrof3e, ab
welcher die Regierung eine Insolvenz des Unternehmens aus Angst vor
negativen gesamtwirtschaftlichen oder politischen Auswirkungen nicht

zulassen konnte.“?°

Der Begriff ,Chaebol” (koreanisch: X} &) definiert eine bestimmte Art von

Mischkonzernen in Stdkorea. Diese Konglomerate sind ahnlich aufgebaut
wie die japanischen ,Zaibatsu“, die chinesischen ,Chaifa“ oder die
indischen ,Industrial Houses". Diese Konzerne haben durch die Art ihrer
Zusammensetzung einen enormen wirtschaftlichen und politischen
Einfluss auf die Ausrichtung des Landes (Anm. d. Autors: Der amtierende
sudkoreanische Prasident Lee Myung-bak war zuvor
Vorstandsvorsitzender von Hyundai Construction). Dabei wird das
Mutterunternehmen meist durch ein Familienbindnis streng hierarchisch
gefiihrt und durch Blutsverwandtschaft oder Heirat weitergegeben.?! Die
fuhrenden Chaebols sind Samsung, Hyundai, Lucky Goldstar (LG) und die
SK Gruppe.?

Chaebols haben normalerweise breit gefacherte Tatigkeitsschwerpunkte
und Produktpaletten. So ist die Samsung Gruppe, der gréf3te Chaebol,
beispielsweise in den Industriebereichen Elektrotechnik, Chemie,
Versicherungen, Finanzdienstleistungen, Maschinenbau und weiteren

Bereichen tatig.?®

¥ vgl. Kwon, J. (1990) S.41.

2% Kwon, J. (1990), S.41.

2L vgl. Choe, S. (1994), S.10-13.
2 ygl. Chung, Y. (2007), S.208.
28 Vgl. Samsung Group, (2011).
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Um den Aufstieg der Chaebols zu verdeutlichen, wird der
volkswirtschaftliche Status dieser Konglomerate in Tabelle 1 anhand von
historischen Daten, mit einem Vergleich der Beschaftigtenzahlen und des
Umsatzes, dargestellt. In der rechten Spalte der Tabelle sind die Daten
der GrofBunternehmen, von denen eine hohe Anzahl als Chaebol
bezeichnet werden kann, aufgefuhrt.

Kleine und mittlere GroRunternehmen
Insgesamt Unternehmen o
(5 bis 299 Beschéftigten ) (&9 <00 st iiEr)
Zahl der 32.557 31.465 1.092
Unternehmen (100%) (96,6% ) (3,4%)
Beschéftigtenzahl 2.089 1.031 1.058
(in Tausend) (100%) (49,4%) (50,6%)
] 36.84 11.703 25.139
Umsatz (in Mrd. Won)
(100%) (31,8%) (68,2%)

Tabelle 1: Beschéaftigtenzahlen und Umsatz nach Unternehmensgréfile
(Stand: 1980)**

Dieser Tabelle zufolge hatten die GroBunternehmen Uber die Halfte aller
Beschaftigen angestellt und erwirtschafteten 68,2% des Gesamtumsatzes.
In Tabelle 2 sind aufschlussreiche Daten des Jahres 1975, inwieweit die

Chaebols Einfluss auf die gesamtwirtschaftliche Leistung nahmen.

Zahl der groRten Chaebols Brutto'iA\nr];er::jzr;rodukt
5 51%
10 7,7 %
20 10,6 %
46 13,4 %

Tabelle 2: Anteil der Chaebols am Bruttoinlandsprodukt
(Stand: 1975)%

?* Industrie- und Handelskammer Koreas, (1980), S.30.

21, S. (1975), S.39.
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Die Zahlen, wie in Tabelle 2 zu sehen, kennzeichnen die wirtschaftliche
Macht dieser Konglomerate. In den folgenden Jahren waren diese Anteile

nahezu konstant.?®

Durch Quersubventionierung, wie in Abbildung 3 erkennbar, ist die heutige
Unternehmensstruktur der Chaebols kaum zu analysieren, dennoch ist der
volkswirtschaftliche Einfluss als hoch einzustufen.

Diese Quersubventionierung in unterschiedliche Tatigkeitsfelder ist eine
Charakteristik der Chaebols und wird anhand der Samsung Gruppe und

der Hyundai Gruppe in Anhang 1 und Anhang 2 verdeutlicht.

Qmily_)

equi cquity cyuity direct
Jamily
ownersiip
Major _ loans, debt guarantee / Insurance/ \ Loans, debl guarantee / General
Industrial “[ Merchant Trading
Companies equity Bank equity Companics
7|
\
indlirect
\ ovnership
equity/ Joan | debt gerintee equity  loatned drantee through
/ ' Q criss-shareholding
parts parts small new service shipping
supplicr supplier affiliates venturces providers| | company

S — —

Abbildung 3: Ubersicht Chaebol-Struktur?’

Der Aufstieg der Chaebols erfolgte in der Nachkriegszeit durch
Zuwendungen der koreanischen Regierung (wie bereits unter Punkt 3.1.1
benannt) wie beglnstigte Kredite der regierungskontrollierten Banken,
Steuerbegunstigungen und finanzielle Unterstitzung fur die Forschung,
Entwicklung und Weiterbildung. Im Weiteren profitierten sie malf3geblich

durch die ,Ubernahme der japanischen Kolonialanlagen nach der

%% vgl. Chang, S. (2003), S.10/ 11.
" Chang, S. (2003), S.26.
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Befreiung (nach 1945), durch die amerikanische Aufbauhilfe (1948 — 1961)
und Regierungssubventionen im Industrialisierungsprozess seit den
sechziger Jahren.“*®

Durch die Absicherung der Regierung hinsichtlich einer mdglichen
Insolvenz hatten die Chaebols die Méglichkeit Projekte zu verwirklichen,
die sonst aufgrund des zu hohen Risikos ausschieden. * Zudem
minimierten die Chaebols ihr finanzielles Leverage in der Vergangenheit,
da kein Kapital fir eventuelle Ausfallrisiken bereitgestellt werden musste,
denn der Staat blrgte im Falle einer Insolvenz. Es wurden hdhere Kredite
aufgenommen, weil die Kreditzinsen weit unter Marktwert gehandelt
wurden. Dies fuhrte zu einem Arbitrage-Effekt. Der Staat tlbernahm somit
jegliches unternehmerische Risiko dieser Konglomerate. *° Eine
Eigenkapitalquote von unter funf Prozent war zu dieser Zeit keine
Seltenheit (Stand: 1986).%! Bereits vor der asiatischen Wirtschaftskrise
wurde versucht, das Marktungleichgewicht in Korea auszugleichen.
Trotzdem wurden erst nach der Krise von 1997 tragende MafRnahmen von
Seiten der koreanischen Regierung und des IMF entwickelt, um die
ungleiche Ressourcenverteilung fur die Chaebols zu relativieren ohne den
koreanischen Wirtschaftsraum weiter zu schadigen. Vorab waren einige
GroRRunternehmen durch die Krise in die Insolvenz geraten. Die
Hauptmal3inahmen beinhalteten die Schaffung von mehr Transparenz,
Verbesserung der Kapitalstruktur mit geringerer Verschuldung und

Anpassungen fur Steuervergijns.tigungen.32

%8 Choe, S. (1994), S.13.

? vgl. Cho, Y. (1990), S.229.

% vgl. Kim, E. (1990), S.347 / 348.
L vgl. Kwon, J. (1990), S.41.

%2 vgl. Kim, Ha. (2009), S.6 / 7.
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3.2 Historische Entwicklung des Jeonse-Systems

Jeonse ist eine traditionelle Handlungsweise, dessen Entwicklung bis zum
Ende der Chosun-Dynastie (Anm. d. Autors: 1392 — 1910) zurickreicht.
Allerdings wurde eine intensivere Nutzung des Jeonse erst nach dem

Koreakrieg tiblich (siehe Anhang 3: Definition Korea-Krieg). *

Wahrend des Krieges, zwischen 1950 und 1953, wurden wesentliche Teile
der urbanen Infrastruktur sowie ein Grofteil der Wohn- und
Geschaftsgebaude zerstort. Um das vom Krieg geschwachte Land und
dessen Wirtschaftslage zu regenerieren, wurde der Finanzierungssektor
fur Immobilienvorhaben von der Regierung durch Richtlinien drastisch
eingeschrankt, mit der Absicht vermehrt das verfigbare Kapital in den
Aufbau der Industrie und der Produktionsanlagen (Chaebols) zu
investieren. Aus diesem Grund waren Immobilienfinanzierungen uber
Hypothekarkredite bis Mitte der neunziger Jahre fur viele Haushalte nur
schwer realisierbar. Im folgenden geschichtlichen Verlauf stellte die
Regierung sicher, dass Subventionen fir Baudarlehen vergeben werden,
um zukunftig weiteres Immobilienangebot zu schaffen. Allerdings wurden
zudem Preisobergrenzen fir Neubauten fixiert. Aufgrund dieser Differenz
zwischen den bestehenden Altbauten und Neubauten mit Maximalpreis-
Klausel entstand eine enorme Nachfrage nach Neubauten. ** Die
verheerende urbane Situation mit weitestgehend zerstértem Baubestand
nach dem Ende des Koreakrieges im Zusammenhang mit der starken
Nachfrage nach Neubauten hatte einen wachsenden Zuzug in stadtische
Lagen zur Folge. Mdoglich machte dies die bereits beschriebene
Regierungsrichtlinie. Die Neubauten wurden hauptsachlich auf den
innerstadtischen Ruinen errichtet. Durch diese Malinahmen entstand eine
Zentralisierung in den Stadten Sudkoreas, die heute speziell in der

Metropolregion Seoul-Incheon zu erkennen ist. *°

% vgl. Lee, S. (2007).
% vgl. Ambrose, B. et al. (2003), S.53 / 54.
% vgl. Ambrose, B. et al. (2003), S.54.
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Mit der schnellen Urbanisierung und des damit einhergehenden Anstiegs
der Immobilienpreise verhéngte die Legislative umfangreiche Richtlinien,
die den Besitz mehrerer Immobilien untersagten.*® Auf Beschluss der
Regierung hin war es privaten Bauunternehmen nicht erlaubt
Wohngebaude zu errichten. Im Auftrag der Regierung entwickelte die
Korea Land Development Corporation neue Wohnareale. Von staatlicher
Seite wurde zudem ein System fur die Vergabe von neuen Hausern
etabliert.>” Neue Hauser durften nur von privaten Haushalten erworben
werden, die bisher noch kein Haus in Besitz hatten. Um den Anreiz von
Spekulationsgewinnen zu unterbinden, wurde der Weiterverkauf der
erworbenen Immobilien innerhalb einer festgelegten Frist von funf Jahren
verboten. Bis in die neunziger Jahre gab es eine Verknappung auf dem
Markt der Wohngebaude. Finanzielle Ressourcen der Regierung fir die
Schaffung von mehr Wohnraum waren erschopft. Deshalb sah sich die
Regierung gezwungen, legislative Mallnahmen durchzusetzen. Es wurde
versucht, die Situation der Mieter durch Anderungen des Mieterschutz-
gesetzes zu verbessern und privaten Vermietern wurde mehr
Unterstiitzung fiir den Bau von Wohnh&usern zugesichert.*® Aber die
Spekulationsfrist und ein schlecht entwickelter Finanzierungsmarkt waren
weiterhin vorhanden. Durch diese Gegebenheiten und Richtlinien fur
Mieterschutz wurde die Entwicklung des Mietmarktes begrenzt. Das
Resultat dieser stark eingeschrénkten Marktverhaltnisse war die weite
Verbreitung der Jeonse-Mietvertrage.®® Zwar sind diese Einschrankungen
des Marktes heutzutage nicht mehr in Kraft, aber die Regierung hat neue
Gesetzesgrundlagen geschaffen, um  Spekulationen vorzubeugen
beziehungsweise diese zu vermeiden (siehe Punkt 3.3.2. Koreanisches
Immobilienrecht fur Jeonse).

% vgl. Ambrose, B. et al. (2003), S.54.
%" vgl. Koh, C. (2004), S.7 - 10.
8 vgl. Koh, C. (2004), S.7 - 10.
% vgl. Ambrose, B. et al. (2003), S.54.
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3.3 Jeonse und der koreanische Immobilienmarkt

Auf dem koreanischen Immobilienmarkt steht der Eigentimer vor der
Entscheidung, die Form des Mietvertrages gezielt zu wahlen.

Da der Markt zur Finanzierung langfristig notwendiger Darlehen in der
Vergangenheit nicht ausreichend entwickelt war (siehe Punkt 3.1.
Historische Entwicklung des Jeonse-Systems) wahlten Eigentimer daher
meist die Jeonse-Vertrage, um ihre Immobilienprojekte zu finanzieren. Die
Mieter wurden bei dieser Vertragsgestaltung gezwungen, die Jeonse-
Kaution aufzubringen.*® Aus der historischen Notwendigkeit entstand das

Jeonse-System, wie es im heutigen Korea vorzufinden ist.

Hinsichtlich dieser Tatsachen sind die Risikoverteilung in Jeonse-
Mietverhaltnissen und die gesetzlichen Grundlagen zu analysieren, sowie

der Nutzen fur Mieter und Vermieter zu quantifizieren.

Unter Punkt 3.3.3 wird anhand
- des Kalkulationsfaktors fur Mieter und
- des Umrechnungsfaktors fur Vermieter

die Rentabilitat von Jeonse-Mietvertragen errechnet.

“9vgl. Hutchinson, N. et al. (2010), S.254.
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3.3.1 Risikoverteilung

Eine wesentliche Hauptfunktion in der Immobilienvermietung ist die
Bestandigkeit der Mietzahlungen, das heil3t die punktliche und
vollstandige Zahlung des Mietzinses. Diese Verfahrensweise kann aber
durch den Faktor ,Mietausfallwahrscheinlichkeit* zum Risiko werden.** Bei
einer Vertragsgestaltung nach Jeonse wird durch den hohen
Kapitaleinsatz des Mieters das Ausfallrisiko auf ein Minimum reduziert.
Dies erweist sich als ein positiver Aspekt, sobald es fir den Vermieter
schwierig wird, die Qualitat eines Mieters zu bestimmen. So kann durch
den Einsatz einer ,hohen Kaution das Problem der asymmetrischen
Information und des Moral Hazard hinsichtlich der Mieternutzung einer
Immobilie ausgeschaltet werden.“*? Allerdings liegt das Risiko nun auf der
Mieterseite. Denn mit dem Jeonse-Mietvertrag ist der Vermieter nicht dazu
verpflichtet, die einbehaltene Kaution auf ein Treuhandkonto
einzuzahlen.”® Der Vermieter hat somit bis zum Ende des Mietvertrages
die freie Verfigung Uber die gezahlte Kaution und kann dieses Kapital fur
jegliche Investments verwenden. Die Absicherung des Jeonse-

Mietvertrags wird im Punkt 3.3.2. naher erlautert.

3.3.2 Koreanisches Immobilienrecht fir Jeonse

Das koreanische Biurgerliche Gesetzbuch (Civil Act) gibt die rechtliche
Position des Mieters sowie Vermieters beziehungsweise des Eigentimers
wieder. Dem Vermieter wird das dingliche Recht zugesprochen. Den
Mieter schutzt hingegen das Jeonse-Recht (koreanisch: 744,
lateinische Schrift: Jeonse-kwon). Das Jeonse-Recht ist ein Besitzrecht.

(Civil Act, Artikel 194, Indirekter Besitz)

“*L vgl. Hutchinson, N. et al. (2010), S.250.
“2 Benjamin, J. et al. (1998), S.309 - 311.
“3vgl. Ambrose, B. et al. (2003), S.54.
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Das koreanische Recht besagt:
,Die Person, die das Jeonse-Recht besitzt, ist dazu berechtigt eine
mit dem Jeonse-Recht belegte Immobilie in Ubereinstimmung mit
dessen Verwendungszwecken zu nutzen und Gewinne damit zu
erwirtschaften. Voraussetzung ist die Bezahlung der Kaution an den
Eigentiimer der Immobilie.”
(Civil Act, Artikel 303 81, Inhalt des Jeonse-kwon)

Ahnlich wie bei einer Hypothek tritt das Jeonse-Recht mit einer Eintragung
im Grundbuch in Kraft und muss mit einem Mietvertrag, der die Jeonse-
Kautionssumme belegt, abgesichert werden. Die Registrierung versichert
damit die Zahlung der Kaution der Mietpartei an den Vermieter. Dieser
Grundbucheintrag muss stets erneuert werden, sofern der Mietvertrag

aktualisiert oder verandert wird.

Andert sich die Konstellation dahingehend, dass das Eigentum an der
Immobilie an einen Dritten Ubertragen wird, ist der Mieter berechtigt, bis
zum Ende des Mietvertrages die Immobilie zu nutzen. Eine Ausnahme gilt
im Falle eines Zwangsversteigerungsverfahrens. Dabei wird Hypotheken-
glaubigern ein vorrangiges Recht zur Liquidation eingeraumt.** Allerdings
erhalt der Jeonse-Mieter bei Liquidation den Vorzug vor untergeordneten
Kreditgebern (vgl. Civil Act, Artikel 303 81). Falls der Eigentimer die
Kaution aber nicht auszahlen kann, so hat der Mieter das Recht, den
Kautionsbetrag mittels einer Zwangsvollstreckung zu erhalten.*® Dieses
Verfahren erfolgt nach Artikel 318 des koreanischen BGB auf der
gesetzlichen Grundlage des Civil Execution Act (Artikel 41 82) mit der
Begunstigung in der Rangfolge, von vorrangigen gegeniiber nachrangigen

Glaubigern, wie bereits erortert.

4 Vgl. Jones Lang Lasalle, (2006), S.173.
5 Vgl. Jones Lang Lasalle, (2006), S.173.
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3.3.3 Rentabilitat von Jeonse-Mietverhaltnissen

In diesem Kapitel wird der Nutzen des Jeonse, also die Rentabilitat,
sowohl fur Mieter als auch fir Vermieter dargestellt. In der folgenden

Abbildung ist zunachst der Aufbau des Jeonse-Systems ersichtlich:
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Abbildung 4: Aufbau Jeonse-Mietverhaltnisse*

Die Abbildung 4 stellt die Hauptbestandteile des Jeonse dar.

AnschlieRend wird nun der Mehrwert fur die Mieter und fur die Vermieter

aufgezeigt.

Mehrwert fir Mieter

Der Nutzen fir die Mieter beziiglich eines Jeonse-Mietverhéltnisses kann
durch einen Kalkulationsfaktor dargestellt werden. Die Berechnung dieses
Faktors erfolgt durch den Quotient Jeonse-Mietkaution und Wolse-
Mietverhéltnis. In der praktischen Anwendung koénnen hierfir die
moglichen  Mietausgaben durch einen Wolse-Vertrag inklusive
Finanzierungskosten fir die Wolse-Kaution, in Relation zu den
Finanzierungskosten fur die Jeonse-Kaution gesetzt werden. Falls der

Mieter die Jeonse-Kaution mit einer geringeren Zinsbelastung als den

4 Eigene Darstellung.
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potentiellen Ausgaben bei einem Wolse-Vertrag finanzieren kann, wird er
den Jeonse-Vertrag gegenuber dem Wolse-Vertrag bevorzugen.

Mietausgaben+Finanzierungskosten der Wolse—Kaution

Kalkulationsfaktor (Mieter) =

Finanzierungskosten der Jeonse—Kaution

Abbildung 5: Kalkulationsfaktor Mieter

(Uber die gesamten Mietvertragslaufzeit; abdiskontiert auf t=0 )47

Bei einem Kalkulationsfaktor gréf3er 1 wird sich ein Jeonse-Mietverhaltnis
fur den Mieter lohnen.

Ein Jeonse-Vertrag ist fir Mieter rentabel, wenn die marktiblichen Mieten
fur Wolse-Vertrage oder die Finanzierungskosten hoch sind. Zudem
haben die Ho6he der Jeonse-Kaution und die Laufzeit des Vertrages
Einfluss auf den Nutzen fur den Mieter.

Berechnungen werden in Anhang 4 beispielhaft erlautert.

Mehrwert fiir Vermieter

Der Nutzen der Vermieter kann durch einen Umrechnungsfaktor
ausgedruckt werden, welcher den Unterschied zwischen der Jeonse-
Mietkaution und der Wolse- Mietkaution widerspiegelt.

Der Umrechnungsfaktor ist gleich den Einnahmen, die durch die
Wiederanlage des Jeonse erzielt werden kénnen, in Relation zu den
monatlichen Mieteinnahmen des Wolse-Vertrags.*® Um aussagekréftige
Daten Uber den Mehrwert des Jeonse zu erhalten, ist es zudem notwendig,
das Steuerersparnis, welches zwar auf Wolse-Mieteinnahmen aber nicht
auf  Jeonse-Mieteinnahmen erhoben wird, in die Rechnung

miteinzubeziehen.

Einnahmen der Reinvestition+Steuersparnis

Umrechnungsfaktor (Vermieter) =

Mieteinnahmen des Wolse—Vertrages

Abbildung 6: Umrechnungsfaktor Vermieter bei Wiederanlage

(Uber die gesamte Mietvertragslaufzeit; abdiskontiert auf t=0)49

47 Eigene Darstellung
48 Vgl. Hutchinson et al., S.253.
49 Eigene Darstellung, in Anlehnung an: Hutchinson et al., S.253 / 254.
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Wie in Abbildung 6 erkennbar, reprasentieren die moglichen
Mieteinnahmen des Wolse-Vertrages somit die Finanzierungskosten des
Jeonse fur den Vermieter (Opportunitatskosten).

Bei der Finanzierung von Projekten durch den Vermieter sieht die
Rechnung folgendermaflien aus:

Finanzierungskosten eines Investmentprojekts+Steuerersparnis

Umrechnungsfaktor (Vermieter) = —
Mieteinnahmen des Wolse—Vertrages

Abbildung 7: Umrechnungsfaktor Vermieter bei Finanzierung

(iber die gesamte Mietvertragslaufzeit; abdiskontiert auf t=0)>°

Bei einem Umrechnungsfaktor groBer 1 wird sich ein Jeonse-
Mietverhaltnis fir den Vermieter auszahlen.

Aus den Berechnungen lasst sich folgern, dass sich Jeonse fur den
Vermieter quantitativ lohnt, wenn Finanzierungszinsen oder Einnahmen
der Reinvestition und Steuern sehr hoch sind. Ebenso wie beim Mieter
haben auch die Hohe der Kaution und die Laufzeit des Vertrages Einfluss
auf die Rentabilitat eines Jeonse-Mietverhéaltnisses fur Vermieter.

Vereinfachte Berechnungen werden in Anlage 5 und 6 erlautert.

%0 Eigene Darstellung, in Anlehnung an: Hutchinson et al., S.253 / 254.
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4 Internationaler Vergleich

In diesem Kapitel werden die wesentlichen Faktoren analysiert, welche
malf3gebliche Anteilnahme an der Entwicklung des aktuell bestehenden
Gewerbemietrechts haben und die besondere Form und Darlegung von
Gewerbemietverhdltnissen des jeweiligen Landes charakterisieren.
Bestimmende Faktoren sind hier vorwiegend volkswirtschaftliche, aber
auch gesamtpolitische Entscheidungen, die durch die Regierungen unter

den gegebenen historischen Umstanden getroffen wurden.

Der Vergleich wird zwischen den L&ndern Sudkorea, Deutschland und
GrofRbritannien dargestellt. Besonderes Augenmerk wird beziglich der
Thematik dieser Arbeit auf die koreanischen Verhéltnisse und speziell auf
das Jeonse-System gelegt. In den Kapiteln 4.1 bis 4.5 werden
Entwicklungen verglichen, die fur die Ausgangssituation in der Immobilien-
wirtschaft und in der Bauindustrie entscheidend waren. Dartber hinaus
werden in den Kapiteln 4.6 bis 4.9 die Immobilienwirtschaften und die
Gewerbemietverhéltnisse der Lander im Detail verglichen. Im
koreanischen Kontext wird dabei die Rolle des Jeonse reflektiert.
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4.1 Kriegsauswirkungen

Die Situation in Deutschland war zu Kriegsende 1945 folgendermafien:
,Die Halfte der Wohnflache war zerbombt, die Verkehrswege kaum
benutzbar, die Kriegsvorrate aufgebraucht. Hinzu kamen Millionen
Flichtlinge und Kriegsheimkehrer.“®* Bis Ende 1946 sah man sich der
Tatsache ausgesetzt, fast zwolf Millionen obdachlose Flichtlinge aus den
Ostgebieten zuséatzlich zur einheimischen Bevolkerung versorgen zu
missen. Zudem wurden durch die Bombardierung der alliierten
Streitkrafte zum Ende des Krieges die deutsche Infrastruktur, wie

Verkehrs- und Transportwege, weitgehend zerstort.

Industrielle Produktionsstatten haben den Bombenkrieg hingegen besser

uberstanden. %2

Deutschland erlebte nach der Grindung der
Bundesrepublik, den positiven Auswirkungen des Marshallplans und der
Reintegration in die demokratische Staatengemeinschaft einen

Aufschwung der als ,Wirtschaftswunder* betitelt wurde.>?

Fur Grof3britannien hingegen, eine Siegermacht des Krieges, zeigte sich
ein deutlich anderes Bild nach dem zweiten Weltkrieg. Die Kosten des
zweiten Weltkrieges Uberstiegen die des ersten Weltkrieges um das
Doppelte. Ein Viertel des Volksvermdgens wurde dabei verbraucht und
fuhrte zu Verschuldung gegeniiber ihren Kolonien. ** Die Pionierrolle
Grol3britannien  im  Industrialisierungsprozess  konzentrierte  sich
hauptsachlich auf Schwerindustrien, wie Kohle, Eisen oder Schiffbau.
Die Problematik dieser Situation bestand in den Nachkriegsjahren darin,
dass Grol3britannien ,Glter exportieren musste, um wieder Geld ins Land
zu bringen. Gleichzeitig aber wurden Importe benétigt, um die zerstorten
und veralteten Maschinen wieder in Gang zu bringen, die erst die

*! Bundeszentrale fiir politische Bildung.

5 Vgl. Bundeszentrale fur politische Bildung.
*% vgl. Meier-Walser, R. (2007), S. 571.

> vgl. Mergel, T. (2005), S.53.

*® vgl. Mergel, T. (2005), S.50
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Exportgiiter produzieren konnten.“ *°

Diese scheinbar ausweglose
Situation fuhrte zu einer Kreditaufnahme in H6he von funf Milliarden US-
Dollar zuzlglich Zinsen von den USA mit der Zusatzbedingung, dass die
britische Wahrung Pfund Sterling frei konvertierbar sein muss. In der Folge
dieser Vereinbarung sanken die britischen Gold- und Dollar-Reserven um
ein Viertel inres Wertes. Die Reaktion auf diese katastrophale Entwicklung
kam einige Monate spater mit der Aufhebung der Konvertierbarkeit des
Pfunds und Beschrankungen, wie z.B. Rationierung von Lebensmitteln,
Steuererh6hungen und Limitierung von Importen. Diese Rationierungen
iiberstiegen sogar die Rationierungen wihrend des Krieges. >’ Im
zeitlichen Verlauf verlor die britische Wirtschaft in nahezu allen
volkswirtschaftlichen = Kennzahlen (Investitionsquote, Anteile am
Weltexport, etc.) ihre internationale Position. *® Erst unter Margaret
Thatcher (Anm. d. Autors: ab 1979) wurden die staatlichen Interventionen
in 6konomischen und sozialen Prozessen minimiert und eine freie

Wirtschaft durchgesetzt.*®

Im Nachkriegs-Korea von 1953 waren 4&hnliche Schaden und
Verwustungen wie in Deutschland nach 1945 zu verzeichnen. Zu allererst
musste die grundlegende Versorgung wieder hergestellt werden. Nahezu
die Halfte aller Immobilien und Industrieanlagen waren zerstért, wobei
Sudkorea zuvor nur Uber wenige moderne Anlagen verfugte. In den Folge-
jahren lag das Hauptproblem in der notwendigen Finanzierung der
Industrie. Diese schwierige Lage konnte nur durch amerikanische
Hilfslieferungen und -investitionen bewaltigt werden. Somit wurde die
Industrie  ausreichend unterstutzt und die Bevolkerung erhielt
iiberlebenswichtige Nahrungsmittel- und Konsumgiiterlieferungen. ® Die
aufstrebende Volkswirtschaft realisierte durch die umfangreichen
Investitionen in ihre Industrie und einer exportorientierten Ausrichtung ein

stetig ansteigendes Bruttoinlandsprodukt ab 1960. Die Entwicklung

°® Mergel, T. (2005), S.53.

" vgl. Mergel, T. (2005), S.53 / 54.

%% vgl. Kastendiek, H. et al. (2007), S.100.
% vgl. Kastendiek, H. et al. (2007), S.100.
% vgl. Pascha, W. (2005), S.91/ 92.



Internationaler Vergleich 26

Sudkoreas von einem der armsten Lander der Erde zu einem modernen
Industriestaat wird auch als ,Wunder am Han®“ bezeichnet.®* (Anm. d.

Autors: Han ist der Name des Flusses durch Seoul)

Dieser Vergleich aus der Nachkriegsgeschichte der genannten Lander
stellt die Grundlage far die wirtschaftliche Struktur,
Immobilienentwicklungen und somit auch fir die aktuellen

Gewerbemietverhaltnisse dar.

®L vgl. Kleiner, J. (1992), S.233 / 234.
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4.2 Forderung des Eigenheim-und

Mietwohnungsbaus nach dem Krieg

Auf dem Gebiet der heutigen BRD entwickelten sich in der Mitte des 20.
Jahrhunderts Interessensgruppen, die fir den Bau neuer Wohnungen
eintraten. Mit wachsender Industrialisierung in den stadtischen Gebieten
kam es zu einer ansteigenden Landflucht. Industrieunternehmen traten als
Bauherren von Werkswohnungen auf und damit wurde der Wohnungsbau
erhoht. ® Nach dem Ende des zweiten Weltkrieges stand die
Wohnungswirtschaft ,vor der Aufgabe, nicht nur die entstandene tief
greifende Wohnungsnot, durch erhebliche, vom Staat gefdrderte
Bauanstrengungen zu lindern, sondern fur die etwa 12 Millionen
Heimatvertriebenen aus dem Osten noch zusatzlichen Wohnraum zu

schaffen“®3

. In der BRD entwickelte sich durch den steuerbeginstigten
und staatlich geforderten ~ Wohnungsbau eine wachsende

Wohnungswirtschaft.®*

Im Korea der sechziger Jahre begann aufgrund der erheblichen
Einkommensunterschiede zwischen Stadt- und Landbevélkerung sowie
fehlender Arbeitsplatze im landlichen Agrarsektor eine
Zuwanderungswelle der Bevolkerung in die Grof3stadte. Seoul als
Hauptstadt hatte zwischen 1965 und 1985 durchschnittliche

Wachstumsraten pro Jahr von 5,9 Prozent.®®

Mit  stadtplanerischen Rahmenvorgaben und MalRnahmen  zur
Reduzierung der Einkommensunterschiede wurde vergeblich versucht, die
Ubervolkerung der Stadte zu vermeiden. Grinde hierfir liegen
hauptséachlich in der Subventionierung des Aufbaus von Industrieanlagen,
um den Export zu steigern. Diese Strategie wurde bis in die achtziger und
neunziger Jahre fortgefuhrt. In den Jahren zwischen 1953 bis 1986 lag die

%2 vgl. Sailer, E. et al. (2010), S.12 / 13.
®® saliler, E. et al. (2010), S.17.

® vgl. Sailer, E. et al. (2010), S.18.

®® vgl. Engelhard, K. (2004), S.260 / 261.
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durchschnittliche Quote der Investition in Eigenheim- und Wohnungsbau
unter 15 Prozent der Gesamtinvestitionen. Ein Anstieg war erst in den
Jahren 1987 bis 1998 mit ungefahr 20 Prozent zu verzeichnen.®® In Folge
der Verknappung der Baulandreserven in Seoul wurden zwischen 1980
und 1990 riesige Hochhaus-Apartmentgebaude errichtet, die bis heute das
Stadtbild von Seoul und weiterer koreanischen Grof3stadte bestimmen. In
Sudkorea leben ca. 81 Prozent der Bevolkerung in Stadten (siehe Anhang
7: Demographie nach Regionen in Siudkorea), was auf die genannten
volkswirtschaftlichen Strategien der koreanischen Regierung zurtck-
zufiihren ist.®” Im Vergleich zu Siidkorea leben in der BRD 70 Prozent und

in GroRbritannien 80 Prozent in urbanen Gebieten.®® ’ 6

In GroRRbritannien ergab sich ein deutlich anderes Bild. Allein in den
Jahren 1944 und 1945 wurden ca. 1,5 Millionen Hauser beschadigt und
zerstort.”® Im Gegensatz zu Korea, welches auslandische Darlehen in den
Aufbau der Industrie investierte, erkannte die englische Regierung den
Notstand im fehlenden Wohnraum, der im schlimmsten Fall zu
Slumbildungen héatte fuhren kdnnen. So entstanden in der Nachkriegszeit
Uber 900.000 neue Wohnhauser. Bis zum Jahr 1957 wurden sogar 2,5
Millionen neue Hauser und Wohnungen, die meisten davon unter Aufsicht
der Gemeindebehérden, errichtet. " Diese MaRnahmen hatten sowohl
positive als auch negative Folgen. So waren in den flinfziger Jahren nur
30 Prozent aller Hauser im Eigenbesitz. Bis zum Ende des 20.
Jahrhunderts konnte diese Quote auf Uber 70 Prozent gesteigert
werden. * Leider wurden die negativen Folgen bereits wahrend der
Grol3en Flut (Anm. d. Autors: 31.01.1953 — 01.02.1953) an der britischen
Kiste offensichtlich. Da aufgrund der Verknappung des Hausbestandes

nach dem Krieg sehr schnell neue Gebaude errichtet werden mussten,

% vgl. Chung, Y. (2007), S.49.

" vgl. Chung, Y. (2007), S.49.

% vgl. CIA World Factbook, Urbanization Germany.

09 Vgl. CIA World Factbook, Urbanization United Kingdom.
" vgl. Langhamer, C. (2005), S.348.

"t vgl. Langhamer, C. (2005), S.347.

& Vgl. Kellner, P. et al.
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wurde eine Vielzahl dieser Hauser in Fertigbauweise mit schlechter
Qualitat ausgefuhrt. Diese Tatsache fuhrte wahrend der GrofRen Flut zu

hunderten Toten und tausenden zerstorten Hausern in Kiistennahe.”

Die Erkenntnisse aus diesem Unterkapitel verdeutlichen die
Investitionsstrategien  der Lander fur den  Eigenheim- und
Mietwohnungsbau. Der Einfluss auf die Gewerbemietverhaltnisse ist
hierbei insbesondere durch den Zuzug von landlicher Bevdlkerung in die
Stadte zu charakterisieren. Als Folge fuhrten die Industrialisierungs-
prozesse und die demographischen Veranderungen der Lander zu mehr

Wettbewerb bei den innerstadtischen Immobilienflachen.

% vgl. Baxter, P. (2005), S.1295.
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4.3 Geschichte des Gewerbebaus

Nach dem zweiten Weltkrieg tbernahm der Staat Sudkorea alle Industrie-
und Gewerbeanlagen sowie Immobilien, welche zuvor in der Hand der
japanischen Kolonialmacht waren. Davon betroffen waren ungefahr 94
Prozent aller Anlagegiter im damaligen Korea. In den darauffolgenden
Jahren wurden davon etwa zwei Drittel der Anlagen an koreanische
Einzelpersonen verkauft oder ausgehandigt, soweit diese nicht vom
Koreakrieg zerstort wurden. ’* Ein weiterer erheblicher Eingriff in die
Verteilung von Gewerbeanlagen erfolgte im Jahr 1964 unter der Flhrung
von General Park Chung-Hee. Es handelte sich dabei um die
Privatisierung grof3er Industrieunternehmen, die nach dem Koreakrieg
durch Hilfsprogramme und ausldndische Kredite finanziert wurden.”’7®
Diese Umverteilung der Ressourcen starkte die Position der Chaebols
enorm und stellte den Wendepunkt der koreanischen Wirtschaft von
einem stagnierenden Agrarstaat zu einer dynamischen Industrienation
dar.”” Der Gewerbebau in Siidkorea beschrénkt sich weitgehend auf die
Metropolregion Seoul-Incheon und die umliegende Region Gyeonggi-do,
weil ca. 95 Prozent der grol3ten Unternehmen, also der Chaebols, in
diesem Gebiet angesiedelt sind.” Mit einer Quote von durchschnittlich 25
Prozent der Gesamtinvestition in den Jahren 1953 bis 1961 in
Gewerbeimmobilien, wird die grundlegende Investitionsneigung fur das

okonomische Wachstum deutlich.”

In Deutschland und auch in GroR3britannien war der Marshall-Plan das
entscheidende Programm zum Wiederaufbau nach dem zweiten Weltkrieg.
In den Nachkriegsjahren musste Deutschland Reparationsleistungen an
die geschadigten Lander erbringen. So wurden zwischen 1946 und 1949
ca. 3350 Fabriken demontiert. Zudem wurden allein im Jahr 1949

" vgl. Chung, Y. (2007), S.92 / 93.
®vgl. Chung, Y. (2007), S.94.

® vgl. Chung, Y. (2007), S.180.
"vgl. Chung, Y. (2007), S.13/ 67.
8 vgl. Engelhard, K. (2004) S.263.
" vgl. Chung, Y. (2007), S.49 — 51.
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ungefdhr 93 Prozent der vorhandenen Anlagen der Stahlindustrie
abgebaut.?’ In der BRD wurden daraufhin die Mittel des Marshall-Plans als
Investitionen in den Kohlebergbau, die regionale Wirtschaftsférderung und
die Wohnungsbaupolitik an die Volkswirtschaft weitergegeben. Damit
wurde Deutschland in die Lage versetzt Industrieanlagen nach dem
modernsten Standard aufzubauen, wahrend andere Lander eine veraltete
Industrie beibehielten. Im weiteren geschichtlichen Verlauf fand eine
sogenannte Entstaatlichung in der BRD statt und private Unternehmen
wurden bis in die sechziger Jahre unterstiitzt. ®* Eine groRe Zahl an
staatlichen Gewerbeimmobilien, soweit diese nicht als
Reparationszahlungen an die Lander der Siegerméchte geleistet wurden,

ging in den privaten Besitz tber.

GroR3britannien  hingegen war ein Land, das von den
Reparationsleistungen profitierte. Allerdings handelte es sich, wie bereits
erwahnt, um die veralteten Anlagen aus Deutschland. In GroRbritannien
wurden im Vergleich zu Deutschland und Sidkorea deutlich andere
politische Strategien umgesetzt. Es wurden grof3e Industriebereiche, wie
die Eisen- und Stahlindustrie, die Kohle-, Gas- und Stromerzeugung sowie
der Binnenguterverkehr verstaatlicht. Der abgewéhlte Prasident Winston
Churchill sprach 1946 von einer sozialistischen Planwirtschaft der
regierenden Labour-Partei.? In den Folgejahren musste sich der britische
Staat aufgrund der hohen Staatsverschuldung und des hohen
AuBenhandelsdefizits, welche nur geringe Investitionen in die eigene
Wirtschaft zulieBen, von seinen Kolonien Indien, Pakistan, Birma und
Ceylon (Anm. d. Autors: heutiges Sri Lanka) trennen.®® Der industrielle
Aufschwung wurde zwar durch die Politik forciert, aber bis zu Beginn der
Margaret Thatcher-Regierung (Anm. d. Autors: ab 1979) wurden

regelmalBig Neuerungsmallnahmen durch den Widerstand der

8 vgl. Bogeholz, H. (1995), S.50 — 51.
8 vgl. Rupp, H. (2009), S.117.

8 vgl. Kluxen, K. (1991), S.824.

8 vgl. Kluxen, K. (1991), S.831.
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Gewerkschaften gebremst. ® Deshalb konnten Investitionen in die
Industrie und somit in den Gewerbebau erst in den neunziger Jahren

erfolgreich umgesetzt werden.

Die Verteilung von Grundstiicken und Gebauden in den Nachkriegsjahren
hatte gro3en Einfluss auf die heutige Industriestruktur der Lander.
Unternehmen, die grol3e Flachen in Besitz haben bzw. zugesprochen
bekommen haben, missen demnach seltener als Mieter auftreten.
Allerdings besteht die Mdglichkeit, dass sich im Umfeld grof3er
Industrieunternehmen verstéarkt Zulieferfirmen ansiedeln. Diese Situation
fuhrt zu steigenden Zahlen bei Gewerbeimmobilientransaktionen und

Gewerbemietverhaltnissen.

8 vgl. Kluxen, K. (1991), S.845 — 860.
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4.4 Industriestruktur

-Wachstum und Strukturwandel sind die zwei Seiten derselben Medaille.
Weil mit zunehmenden Einkommen sich die Anteile einzelner
Guterkategorien am Gesamtkonsum verschieben, verandert sich auch die
Produktionsstruktur.“®®> Zudem wird bei industriellem Strukturwandel ein
hoherer Kapitalaufwand fur die Produktion benétigt, dies fuhrt zu mehr
Investitionsguterherstellung und  folglich zu einer wachsenden
Beschéftigung in den Produktionsprozessen.®® Aus den Daten der Tabelle
3 ist erkennbar, zu welchem Zeitpunkt der Effekt der Industrialisierung

einsetzte:

ca. 1800 ca. 1850 ca. 1900 ca. 1950 1980/90
L | DL L | DL | L | DL L I DL | L | DL
Grof3britannien |40 |30 | 30 |22 |48 | 30 | 9 |51 |40 | 5 49| 46 | 2 | 29 | 69
Deutschland 62 21 17 |56 |24 20 |40 39 21 19 45| 36 3 | 40 57
1965:
Siudkorea - - - 59 | 13 | 28 | 21 | 35 45

L = Landwirtschaft, | = Industrie/Handwerk, DL = Dienstleistungen

Tabelle 3: Entwicklung der Beschéftigungsstruktur UK-BRD-ROK
(in Prozent)®’

Der Tabelle ist zu entnehmen, dass die industrielle Revolution in
Grol3britannien bereits um 1800 mit der Entwicklung der Dampfmaschine
den technischen Fortschritt brachte und somit eine Verschiebung der
Beschaftigten aus der Landwirtschaft zur industriellen Produktion und in
den Bereich Dienstleistungen bedeutete. Grol3britannien war gezwungen
innovative Technologien zu entwickeln, da ,die Binnen- und Aul3enmarkte

schneller wuchsen als das Arbeitskréfteangebot”.®

® Buchheim, C. (1997), S.27.

% vgl. Buchheim, C. (1997), S.27.
8 Buchheim, C. (1997), S.28.

% Niemann, H. (2009), S.75.
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Deutschland war um 1800 territorial noch sehr stark zersplittert, was ein
groBes Hindernis fur die wirtschaftliche Entwicklung darstellte. Erst die
Reformen Napoleons und die Abschaffung der Souveranitat der kleinen
Gebiete, die friher das Reich ausmachten, ermdglichten ein einheitliches
Wachstum im Land.®® Dennoch galt Deutschland bis zu Beginn des 20.
Jahrhundert als Agrarstaat. Die industrielle Revolution begann erst um
1870. Hohe Wachstumsphasen wurden in den Zeiten vor den beiden
Weltkriegen gemessen, jedoch bremsten die Kriegszerstorung,
Reparationszahlungen und die Weltwirtschaftskrise der dreil3iger Jahre
diese Entwicklung. Wéahrend der Zeiten des Aufschwungs entwickelte sich
eine fortschreitende Urbanisierung, welche mit dem Industrialisierungs-
prozess einherging. *° MaRgeblicher Faktor der Industrialisierung war
dabei der Abbau von Kohle aus dem Ruhrgebiet, woflr grol3e

Investitionen in Technologien benétigt wurden.®*

Sudkorea hat es nach der japanischen Kolonialherrschaft und dem
Koreakrieg innerhalb von 40 Jahren geschafft, von einem der armsten
Lander der Erde zu einer internationalen Industrienation zu werden.*? Die
europaischen Entwicklungslander bendétigten fur die gleiche industrielle
Entwicklung Uber ein Jahrhundert. Grinde hierfur sind die optimale
Nutzung der Arbeitskrafte, dem damit zusammenhangenden Wissen
sowie den nachfolgend genannten Grunden.

Erstens mussten die européischen Lander zuerst innovative Ldsungen
finden und Kapital generieren, um das Wachstum des Industrialisierungs-
prozesses zu ermd@glichen. Sudkorea hingegen konnte auf Technologien
aus dem Ausland und Petro-Dollars in hohem Umfang zuriickgreifen.®®
(Anm. d. Autors: Petro-Dollars sind ,aus Erdoélexporten stammende
Dollareinnahmen [der arabischen Erddl exportierenden Staaten], die

grodtenteils wieder an den internationalen Finanzmarkten angelegt

% vgl. Buchheim, C. (1997), S.45 - 62.
% vgl. Buchheim, C: (1997), S.86 - 91.

L vgl. Niemann, H. (2009), S.86.

%2 vgl. Engelhard, K. (2004), S.19.

% vgl. Engelhard, K. (2004), S.110 / 111.



Internationaler Vergleich 35

«94

werden.””) Zweitens mussten die Industrielander erst In- und Auslands-

markte erschlie3en, wohingegen Sudkorea mit seinem weitreichenden

Guterangebot bereits auf einen internationalen Absatzmarkt traf.*

Bei der Untersuchung der wirtschaftlichen Entwicklung aller drei Lander
sind aufschlussreiche Parallelen zu erkennen. Ein Hauptaspekt liegt darin,
dass alle Lander die Strategie der ,Importsubstitution, also den Ersatz
importierter Giiter durch selbst hergestellte“*® forcierten und intensiven
Protektionismus, speziell mit Zéllen und Einfuhrquoten, betrieben. %’/
Hierbei wurde versucht, ,in der frihen Entwicklungsphase der nationalen
Wirtschaft weniger profitable beziehungsweise unterlegene
Gewerbezweige durch Zolle vor der Uberlegenen auslandischen
Konkurrenz zu schitzen. Dies sollte solange erfolgen, bis die eigene
Wettbewerbsfahigkeit hergestellt war.“®® Des Weiteren waren Deutschland
und Suddkorea in der Lage, von auslandischen Technologien,
Unternehmen und Facharbeitern zu profitieren.’®® In den kriegszerstérten
Landern Deutschland und Sudkorea setzte man zudem auf Wirtschafts-
wachstum mittels Unterstitzung von grof3en Mischkonzernen und
Kartellen. ®* In Deutschland waren dies speziell die Deutsche Bank,
Siemens, Bosch, Krupp und die Nachfolgeunternehmen der IG Farben,

Bayer, BASF und Hoechst. In Korea fihrten diese Rolle die Chaebols aus.

% Brockhaus, Petro-Dollars (2011).

* vgl. Engelhard, K. (2004), S.110/ 111.
% Niemann, H. (2009), S.78.

" vgl. Niemann, H. (2009), S.96 / 97.

% vgl. Chung, Y. (2007), S.85.

% pierenkemper, T. (2009), S.182.

190 v/g1. Niemann, H. (2009), S.78.

191 yvgl. Buchheim, C. (1997), S.96.
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Die Industriestruktur stellt sich heutzutage folgendermafien dar:

2008* / 2010**
Landwirtschaft Industrie/Handwerk Dienstleistungen
GrofRbritannien** 0.9% 22.1% 77.1%
Deutschland** 0.8% 27.9% 71.3%
Sudkorea* 3,0% 39.4% 57.6%

Tabelle 4: Aktuelle Beschéftigungsstruktur UK - BRD — ROK
(vom Bruttoinlandsprodukt)*®

Tabelle 4 zeigt, dass Sudkorea den Wandel von einem Agrarstaat zu einer
Industrienation eindrucksvoll umsetzten konnte. Im Vergleich zu
Deutschland und Grol3britannien sind aber noch einige Unterschiede,
insbesondere in den Bereichen Industrie, Handwerk und Dienstleistungen,

zu erkennen.

Fir landwirtschaftliche Arbeiten werden meist grof3e Flachen Ackerland
bendtigt. Die Dienstleistungsbereiche und die Industrie sind im Speziellen
aber auf hochwertige Infrastrukturflachen angewiesen. Die Erschliel3ung
von landlichen Brachflachen ist meist mit hohen Kosten verbunden. Daher
werden die Unternehmen solche Immobilien in Lagen bevorzugen, die
bereits die notwendige Infrastruktur aufweisen. Die Entstehung von
Ballungszentren ist die Folge. Diese Tatsachen haben Einfluss auf den

Markt fir Vermietung und Verkauf von Gewerbeflachen.

102 Vgl. CIA World Factbook, GDP Composition by Factor (2011).
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45 Rolle der Banken

Das britische Bankensystem profitierte stark durch den Industrialisierungs-
vorsprung des 18. Jahrhunderts. Britische Banken spezialisierten sich
bereits ab 1840 auf internationalen Handel, in London wurde zudem das
Geschaft mit Staatsanleihen sowie Finanzdienstleistungen intensiviert.'%
Da britische Eisenbahn- und Industrieunternehmen sich weitgehend selbst
finanzieren konnten, ,entstand keine Verflechtung von Industrie- und
Finanzkapital in GroRbritannien“!®*. Die Bank of England kontrollierte zu
diesem Zeitpunkt das nationale und zudem auch weitgehend das
internationale Finanzsystem. ' Mit den steigenden Staatsschulden
GrofR3britanniens, der Entkolonialisierung und der Etablierung des Dollars
als sogenannte Weltwahrung verringerte sich der internationale Einfluss
des englischen Banksystems gegen Mitte des 20. Jahrhunderts. Im 21.
Jahrhundert hatten London als bedeutendster Borsenplatz Europas und
somit Grol3britannien besonders unter der Weltwirtschaftskrise zu

leiden. 0

In Deutschland hat die Bankenhistorie der Nachkriegszeit wesentlichen
Einfluss auf das aktuelle Kapitalmarktgeschehen. Im Jahr 1952 folgte ein
Zusammenschluss von insgesamt 30 Banken zu drei GroR3banken, die im
Jahr 1958 unter den Namen Deutsche Bank, Dresdner Bank und
Commerzbank weitergefuhrt wurden (Anm. d. Autors: Diese drei Banken
existierten bereits vor den Fusionen).'®” Die Philosophie der Banken
bestand zu dieser Zeit hauptsachlich aus der Kreditvergabe fir lokale
Kunden und das Agieren als Hausbank. Das Portfolio umfasste samtliche

Bankprodukte.%®

,Dabei wurde jedoch die Einschatzung des tatsachlichen
Risikos eines wirtschaftlichen Engagements oftmals vernachlassigt.

Insbesondere bei langjahrigen Kunden wurden zugunsten einer

1% vgl. Busch, A. (2007), S.413.
1% Busch, A. (2007), S.413.

1% vgl. Busch, A. (2007), S.413.
1% v/gl. Thibaut, M. (2009).

107

Brockhaus, Geschichte des Bankwesens (2011).
1% v/gl. Schafers, W. (2008), S.90.
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langfristigen Geschaftsbeziehung in Einzelfallen Kredite vergeben, die
seitens der Banken unter 6konomischen Gesichtspunkten eigentlich nicht
vertretbar waren.“'% Diese engen Verkniipfungen zwischen Unternehmen
und Banken hatten einen wesentlichen Anteil am raschen
Wirtschaftswachstum. Jedoch wurden negative Folgen dieser
Geschaftsbeziehungen in den neunziger Jahren offensichtlich, als durch
diese intransparenten Handlungsweisen erhebliche Strukturprobleme

auftraten und zur 6konomischen Belastung der Bankinstitute wurden.**°

Der Stand des Bankensystems im Korea nach 1953 ist dadurch zu
beschreiben, dass zwar ginstige Kredite der Weltbank, internationaler
Finanzgesellschaften und anderen internationalen o6ffentlichen und
privaten Kreditinstituten bereitgestellt wurde, allerdings war das Land
weiterhin von den Kapitalzuwendungen Amerikas abhéangig.*** Auch im
Bankensektor stieg der Einfluss der Chaebols in den Jahren bis zur
Asienkrise 1997. Es wurde die Aufnahme eines Kredits beim IMF nétig.
Eine Nebenvereinbarung des Kreditvertrags war die Neustrukturierung
des Bankensystems, da es aus Sicht des IMF durch mangelnde
Transparenz und zu enge Verstrickung mit den Chaebols unkontrollierbar
war. Durch die Unabhéangigkeit des Bankensektors wurden ab 1998 auch
vermehrt die Klein- und mittelstandische Industrie mit Finanzmitteln
ausgestattet, was zu einem raschen Anstieg der Firmenneugrindungen

fuhrte.**?

Auf internationaler Ebene wird durch die Regularien von Basel 1l seit 2007
versucht, die Finanz- und Bankenwirtschaft zu stabilisieren und
einheitliche Transparenz zu schaffen. Des Weiteren wurden Bemessungs-

grundlagen fir Kreditrisiken sowie Eigenkapitalpuffer fir mdgliche

199 Schafers, W. (2008), S.90 / 91.
119 vgl. Schafers, W. (2008), S.91.
1 ygl. Kim, Hi. (2004), S.335.

112 ygl. Pohlmann, M. (2005), S.142.
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Kreditausfalle festgelegt.'*® In den Landern Siidkorea, Deutschland und

GroRbritannien werden die Basel lI-Richtlinien umgesetzt.**

Aus dem Vergleich der Bankensysteme der Lander Sidkorea,
Deutschland und GrofR3britannien wird ersichtlich, dass die Bereitstellung
von Fremdkapital fir die Unternehmen wund privaten Haushalte
erheblichen Einfluss auf die wirtschaftlichen Systeme hatte. Die
zielgerichtete Vergabe von Fremdkapital durch die Regierung Sudkoreas
hatte einerseits Auswirkungen auf die Chaebols, andererseits auf die
Verbreitung des Jeonse-Systems. Dagegen hatten die Unternehmen der

BRD und UK nicht mit dieser Verknappung von Fremdkapital zu rechnen.

113 yvgl. Behr, P. et al. (2005), S.70.

14 Vgl. Bank fir Internationalen Zahlungsausgleich, (2008).
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4.6 Transaktionskosten

Transaktionskosten sind laut Definition alle Ausgaben, welche durch den
Prozess der Ubertragung von Eigentumsrechten (Anm. d. Autors: An- und
Verkauf) entstehen. '*° Niedrigere Transaktionskosten konnen den
Gesamtumsatz auf Immobilienméarkten ankurbeln und somit Einfluss auf
die Nachfrage und Kaufpreise nehmen.® Im Rahmen der folgenden
Unterkapitel 4.6.1 bis 4.6.4 werden die abweichenden Transaktionskosten

von Grof3britannien, Deutschland und Sudkorea dargestellt und verglichen.

4.6.1 Transaktionskosten Grof3britannien

In Tabelle 5 sind die Transaktionskosten von Grol3britannien abgebildet.
Dabei ist ersichtlich, dass nur eine geringe steuerliche Belastung durch die

Transaktionsleistung entsteht.

Transaktionskosten

Notarkosten 0,5-1% Kaufer
Registrierungsgebiihr 0,04 - 0,15% Kéaufer
Maklergebiihr 2 —3,5% (+17,5% USt.) Verkaufer
Stempelgebihr 0-4% Kéaufer
Summe der Transaktionskosten 2,89 — 9,26% des Kaufpreises

Tabelle 5: Transaktionskosten GroRbritannien™’

Die Hohe der Transaktionskosten lasst in einer subjektiven Einschéatzung
darauf schlieen, dass in GroRbritannien womdglich mehr Immobilien-
transaktionen aufgrund des geringeren Kapitalaufwands fir Transaktionen
umgesetzt werden konnen. Eine Weiterfuhrung dieses Gedankens lasst
zu, dass die hohe Transparenz des britischen Immobilienmarktes darauf

zuruckzufuhren ist.

1% vgl. Nozeman, E. (2010), S.3.
118 vgl. Zhu, H. (2003), S.4.
1 Vgl. Global Property Guide, Buying Costs UK (2007).
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4.6.2 Transaktionskosten Deutschland

In der BRD mussen Kaufer beziehungsweise Verkaufer mit folgenden

Transaktionskosten rechnen:

Transaktionskosten

Notarkosten 0,6 —1,5% Kaufer
Registrierungsgebiihr 0,2-0,5% Kéaufer
Grunderwerbssteuer 3,5%" Kaufer
Maklergebuhr 1,5 - 3% (+19% USt) Kéaufer

1,5 — 3% (+19% USt) Verkaufer

Summe der Transaktionskosten 7,87 - 12,62% des Kaufpreises

Tabelle 6: Transaktionskosten Deutschland®*®

Sehr deutlich wird hier im Vergleich mit GroR3britannien, dass die
Transaktionskosten hoher liegen. Allerdings konnen diese erhohten
Kosten gegen Spekulationen wirken. Ob dies positiv oder negativ ist,

kommt insbesondere auf den Blickwinkel der Betrachtung an.

4.6.3 Transaktionskosten Studkorea

Sudkorea wird als Land angesehen, welches unverhaltnisméafig hohe
Steuern auf Immobilientransaktionen erhebt. Dies ist darauf
zuruckzufiihren, dass der koreanische Staat bei einer Transaktion eine
Umsatzsteuer in Héhe von 10 Prozent erhebt.*?° Die Ausnahmen bilden
lediglich unbebaute Grundstiicke und staatlich erbaute Gebaude. Diese
Umsatzsteuer ist fur Gewerbe rickerstattungsfahig und wird auch bei
M&A-Geschaften nicht erhoben.'® Im internationalen Vergleich ist die

Erhebung einer Umsatzsteuer hierfir unublich, oder sie wird nur auf

118 Apweichende Grunderwerbssteuer in Berlin, Bremen, Niedersachsen, Saarland,

Sachsen-Anhalt (alle 4,5%); in Brandenburg (5%).
119 Vgl. Global Property Guide, Buying Costs BRD (2007).
120 Vgl. Global Property Guide, Buying Costs ROK (2007).
2L ygl. Oh, Y. et al. (2010).
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Neubauten erhoben. Folglich sind die allgemeinen Transaktionsgebihren
in Suidkorea sehr hoch.*?? In Tabelle 7 sind die gangigen Transaktions-

kosten aufgefuhrt. Hierbei fallen drei Positionen besonders auf.

Erstens muissen Immobilienkdufer in Sudkorea sogenannte Housing
Bonds fur bis zu funf Prozent des Immobilienkaufpreises erwerben, die fur
den Bau von Sozialwohnungen vorgesehen sind.*?® Zweitens werden 0,6
Prozent des Kaufpreises als Zusatzsteuer fur Bildung erhoben, um
Ausbildungseinrichtungen zu unterstitzen und die notwendigen
Finanzierungen fiir eine Verbesserung der Bildungsqualitat zu sichern.'**
Darlber hinaus wird eine Steuer fir die Bearbeitung von Transaktions-
unterlagen in Hohe von 0,2 bis 2,2 Prozent, eine sogenannte
Stempelgebihr, von den Behotrden eingefordert. Weitere Faktoren der

Erwerbsnebenkosten  sind  Notarkosten, Registrierungsgebuhren,

Immobilienerwerbssteuer und Maklergebiihr.*?
Transaktionskosten

Umsatzsteuer auf den Gebaudeanteil 10% Verkaufer
Housing Bonds 5% Kaufer
Notarkosten 0,25 - 1% Kaufer
Registrierungsgebiihr 2% Kaufer
Grunderwerbssteuer 2-3% Kéaufer
Zusatzsteuer fir Bildung 0,6% Kaufer
Maklergebiihr 0,2-0,9% Kaufer
Stempelgebihr des Vertragswerts 0,2-2,2% Kaufer
Summe der Transaktionskosten 20,25 — 24,7% des Kaufpreises

Tabelle 7: Transaktionskosten Suidkorea "°/1%7/128

122

Vgl. Global Property Guide, Buying Costs ROK (2007).
123 Vgl. Global Property Guide, Buying Costs ROK (2007).
124 Vgl. Investkorea, (2011).

125 Vgl. Global Property Guide, Buying Costs ROK (2007).
126 Vgl. Global Property Guide, Buying Costs ROK (2007).
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Die Anhaufung dieser Steuern und Gebuhren verhindert die
Immobilienspekulation. Allerdings hat der Wohnungsmarkt aufgrund dieser
hohen Transaktionskosten zu leiden, da weniger private Haushalte diese
Gesamtkaufpreise finanzieren kénnen.?® Zudem werden internationale
Investoren vermutlich FDI nach Sidkorea limitieren, da hohe
Steuerabgaben und Gebuhren zu weniger Profit fuhren. Die MaRnahmen
des Staates kénnen allerdings zu vermehrten Bauprojekten fiihren, um die
Transaktionskosten zu umgehen. Es lasst sich daraus schlie3en, dass das
Jeonse-System trotz der offensichtlichen Benachteiligung der Mieter durch
diese hohe Besteuerung des Staates auf Transaktionen erhalten bleibt.
Denn in einem sehr zentralisierten Land wie Sidkorea sind
innerstadtische Brachflachen Mangelware. Diese Flachen sind aufgrund
der hohen Immobilienpreise, die durch die enorme Nachfrage nach diesen
Flachen entsteht, zuzuglich der Transaktionskosten, nur fur wenige Kéufer

erschwinglich.

In Anhang 7 und 8 werden zwei Exkurse zum Land Sudkorea dargestellt,
um die Situation der Zentralisierung und die Auswirkungen auf den

Immobilienmarkt greifbar zu machen.

127 Vgl. The World Bank Group, Standard Property Transfer (2010).
128 Vgl. Jones Lang LaSalle, Real Estate Standards Global (2011).
129 Vgl. Global Property Guide, Transaction Costs Worldwide (2007).
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4.6.4 Transaktionskosten im Vergleich

In Landern mit hohen Transaktionskosten wird mehr zum Mieten als zum

Kaufen bzw. mehr zum Vermieten als zum Verkaufen einer Immobilie

tendiert.**°

South Korea
taly

France
Lreace
Spain
Germany
Netherlands
Hunaary
[zech Rep.
Uritad Statec
Japan
[anada
Sweden
Australia
Britain
Denmark

I Registration cosis
Lagal fees

M fgent’s fees

B Sales &
transfer taxes

Abbildung 8: Transaction Costs Worldwide

(in Prozent des Immobilienwerts)***

Dieser Darstellung (Abbildung 8) und oben getroffener Annahme zur Folge
werden in Sudkorea tendenziell mehr Personen und Firmen ein
Mietverhéltnis eingehen als in der BRD oder GroRRbritannien. Eine
malf3gebliche Auswirkung der hohen Transaktionskosten auf die Anzahl

der Jeonse-Mietvertrdge kann angenommen werden.

130 vgl. Zhu, H. (2003), S.9 — 15.
3! Global Property Guide, Transaction Costs Worldwide (2007).
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4.7 Gewerbemietrecht und mietvertragliche Praxis

Ublicherweise werden in GroRbritannien die Mieten auf gewerbliche
Immobilien vierteljahrlich oder im halbjahrigen Turnus vorab bezahlt.
Grundsatzlich sind Mietkautionen nicht unublich, allerdings wird der
Grol3teil der gewerblichen Mietvertrage ohne eine Kaution abgeschlossen.
132 Folglich wird das Ausfallrisiko des Mieters vollends dem Vermieter
auferlegt. Bei Ausfall des Mieters wird somit der Vermieter umgehend
belastet und muss bei vollstandigem Mietausfall zudem die Kosten bis zur
endgultigen Aufgabe des Mietobjekts durch den Mieter und die Kosten fir
die Neuvermietung tragen. *** Mieterhbhungen werden (blicherweise
durch eine sogenannte ,Rent Review“ durchgesetzt. Dieser Term
bezeichnet eine Mietanpassung nach einem im Mietvertrag bestimmten
Zeitraum, die Ublicherweise eine Erhdhung bedeutet (englischer Term:
upwards only).*** Zwar versuchte der Gesetzgeber im Jahr 2007 mit dem
,Code for Leasing Business Premises” ein ausgewogenes Verhaltnis
zwischen Mieter und Vermieter speziell mit Hinblick auf Mieterhéhungen
von Seiten des Vermieters zu schaffen. Diese Methode konnte sich aber

bis dato nicht durchsetzen.'*®

In der BRD werden gewerbliche Mietvertrage meist mit indexierter
Mietanpassung abgeschlossen. Seltener findet sich die Form der
Staffelmietvertrage. Bei indexierten Vertragen wird der Mietzins mit Hilfe
des Verbraucherpreisindex oder der Inflationsrate jahrlich angepasst, das
bedeutet, es sind Mieterhéhungen sowie Mietreduzierungen méglich.**® In
Staffelmietvertragen wird bereits bei Vertragsabschluss definiert, zu
welchem Zeitpunkt Mieterhthungen erfolgen werden.®*” Im Hinblick auf
die Besicherung eines Mietverhaltnisses mittels einer Kaution bestehen in
der BRD keine gesetzlichen Regelungen. Allerdings kann durch eine

%2 vgl. Hutchinson, N. et al. (2010), S.251.

33 vgl. Hutchinson, N. et al. (2010), S.251.

134 Vgl. Royal Institution of Chartered Surveyors, (2010).
135 Vgl. Murrin, A. et al. (2009).

136 Vgl. Burgerliches Gesetzbuch, 8557b.

137 Vgl. Burgerliches Gesetzbuch, §557a.
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Verhandlung Uber die H6he der Mietkaution das Risiko fur beide Parteien

ausgewogen werden.*®

In Sudkorea sind gewerbliche Mietvertrage generell verhandelbar. Falls
ein Vertrag mit periodischer Miete vereinbart wird, so werden die Mieten
meist an den Verbraucherpreisindex oder die Inflationsrate gekoppelt.
Vermieter oder Mieter kdnnen eine Mietanpassung verlangen, falls sich
beispielsweise  offentliche  Gebuhren oder die  wirtschaftliche

Ausgangssituation maRgeblich  verandern. %

Anpassungen  zur
Mietkaution bei Jeonse-Mietvertragen konnen nur durch Erneuerung des
gesamten Jeonse-Vertrages erfolgen. Gesetzliche Grundlage hierfir bildet

der Commercial Building Lease Protection Act.*°

Ein wesentlicher Punkt beziglich der Besicherung von Mietvertragen
mittels Kaution besteht darin, dass beispielsweise in der BRD die
Mietkautionen meist auf Treuhandkonten oder Kautionssparbicher mit
sehr geringem Zins eingezahlt werden. Diese Form bietet selten einen
adaquaten Inflationsausgleich. *** Daraus lasst sich folgern, dass die
Banken zwar mit dem Kapital arbeiten kdnnen, aber der Nutzen durch das
gebundene Kapital fir die Mieter und Vermieter scheint sehr gering. In
Sudkorea hingegen koénnen Kautionen sofort von Vermietern weiter
investiert werden, allerdings mit einem erhéhten Risiko fur die Mieter.

Die Mietkautionen wirden als Kapital fir Investitionen zur Verfigung
stehen und kdnnten somit Einfluss auf den gesamtwirtschaftlichen Nutzen

haben.

38 vgl. Huber, R. (2005), S.237.

%9 yvgl. Oh, Y. et al. (2010).

140 Vgl. Statutes of the Republic of Korea, (2009)
1t Vgl. Gesellensetter, C. et al. (2008).
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4.8 Steuerrecht fur Vermietungsleistungen

In Sudkorea sind Vermietungseinkinfte mit der Einkommenssteuer auf
Unternehmen in Hohe von 11 Prozent (bis KRW 200 Millionen) oder 24,2
Prozent (lber KRW 200 Millionen) zu besteuern. *** Zudem ist eine
Umsatzsteuer in Hohe von 10 Prozent der Miete zu zahlen, welche fur
Unternehmen steuerlich absetzbar ist. '** Dem Korea Herald zufolge,
sollen in Zukunft auch Jeonse-Vermieter besteuert werden, die mehr als

drei Immobilien mit Jeonse-Vertragen vermieten.***

In Grol3britannien besteht ein Wahlrecht fur den Vermieter, ob die
Mieteinkunfte mit der Umsatzsteuer in Hohe von 17,5 Prozent besteuert
werden sollen oder nicht. Der Hauptvorteil fir einen Vermieter, welcher zur
Umsatzsteuer optiert, liegt darin, dass er jede bezahlte Steuer, die in
Bezug auf die Immobilienbewirtschaftung anféllt, zuriickvergitet bekommt.
Allerdings kann solch eine Option von Nachteil fir Mieter mit Steuer-

befreiung sein'*

(Anm. d. Autors: Der Nachteil, der durch die Option zur
Umsatzsteuer auftreten kann, ist ebenso in der BRD vorhanden).
Weiterhin sind die Unternehmen verpflichtet, auf die Mieteinkilnfte
Einkommensteuer fur Unternehmen zu zahlen. Aufgrund des Umfangs
des britischen Steuergesetzes konnen diesbezlglich keine genaueren
Informationen abgebildet werden. Es wird auf das britische Ministerium

,Her Majesty's Revenue and Customs” verwiesen.

In der BRD sind Mietertrdge ublicherweise von der Umsatzsteuer
befreit. }*® Jedoch gibt es auch hierfir eine Sonderregelung. Demnach
kann der ,Vermieter nach §9 UStG zur Umsatzsteuer optieren, falls der
Mieter das Objekt fur sein Unternehmen mietet und ausschlie3lich
Umsatze macht, die den Vorsteuerabzug nicht ausschlieRen“**’. Der

Y2 vgl. Baik, W. et al. (2011).
1“3 vgl. Oh, Y. et al. (2010).

1% vgl. Kim, Y (2010).

14 Vgl. Murrin, A. et al. (2009).
146 Vgl. Umsatzsteuergesetz, 84 Nr. 12a.

Y7 Fritz, J. (2005), S.306.
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Umsatzsteuersatz betrdgt 19 Prozent. Des Weiteren ist der Vermieter
verpflichtet Einkommensteuer zu entrichten. Hierbei wird von Seiten des
Gesetzgebers in Einkinfte aus Vermietung und Verpachtung sowie
Einkiinfte aus Gewerbebetrieb unterschieden.'*® Die steuerliche Relevanz
dieser Begriffe wird im Rahmen dieser Arbeit nicht naher erlautert. Fur
genauere Informationen ist hierfir das EStG beziehungsweise das KStG

heranzuziehen.

Wie bereits unter Punkt 3.3.3 erlautert, unterliegen Jeonse-Mietvertrage in
Korea nicht der Besteuerung. Diese Tatsache stellt damit einen
wesentlichen Nutzen dieser Mietvertragsart dar. Grundsatzlich besteht die
Moglichkeit der  Anwendung  dieser  Vertragsart auch  flr

Gewerbemietverhaltnisse in Deutschland und GrolRR3britannien.

18 vgl. Fritz, J. (2005), S.307.



Internationaler Vergleich 49

4.9 Vergleich der Rechtssysteme

Im Rahmen einer Studie des National Bureau of Economic Research
(USA) wurde in Kooperation mit Anwaltskanzleien aus 109 L&ndern eine
Studie angefertigt, um die durchschnittliche (Prozess-)Dauer zu ermitteln,
die bei Immobilienvermietung fur die Wiederinbesitznahme zu Handen des
Eigentiimers benttigt wird, wenn der Mietzins von Seiten des Mieters nicht
bezahlt wird. **® Diesbeziiglich ist anzumerken, dass Deutschland und
Sudkorea ein Rechtsystem mit deutschem Ursprung haben, hingegen hat

das Rechtssystem GrofRbritanniens britischen Ursprung.**°

Wiederinbesitznahme bei ausstehender Bezahlung der Miete (in Werktagen)

UK BRD ROK

Durchschnittliche Dauer zwischen dem Einreichen der Klage | 14 29 30
bis zum Zeitpunkt der Zustellung der Klageschrift an den

Angeklagten

Durchschnittliche Prozessdauer 73 191 180
Durchschnittliche Dauer bis zur Vollstreckung (bis der | 28 111 93

Eigentiimer die Immobilie wieder vollstandig besitzt)

Gesamte Dauer bis zur Wiederinbesitznahme 115 331 303

Tabelle 8: Dauer bis zur Wiederinbesitznahme®*

Tabelle 8 verdeutlicht, dass es in einem Rechtssystem auf deutscher
Grundlage mehr als doppelt so lange dauert, bis der Eigentimer sein
Besitzrecht wieder vollstandig erlangt im Vergleich zum britischen
Rechtssystem. In Sidkorea ist man diesem Problem nur mit Wolse-
Mietvertrdgen ausgesetzt. Bei Jeonse-Mietverhaltnissen hingegen spielt
dieser Aspekt keine Rolle, da keine Mietzahlungen fliel3en.

%% yvgl. Djankov, S. et al. (2002), S.2.
%9 vgl. Djankov, S. et al. (2002), S.48 / 49.
1 vgl. Djankov, S. et al. (2002), S.86 / 87.
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5 Zusammenfassung und Ausblick

In den vergangenen Jahren stand das Thema Jeonse in Sudkorea
mehrfach in der Diskussion. International fand dieses Thema aber kaum
Beachtung. Dies ist auf die geringe Anzahl der veroffentlichten Artikel in
englischer und deutscher Sprache zuriickzufiihren.™? Das Jeonse-System
bietet jedoch einige positive Aspekte, die zukinftig attraktiv werden
kénnten und eine intensivere Beschaftigung mit der Thematik rechtfertigen.
Treibend koénnen hierbei auch die Vorgaben und Regelungen
entsprechend des Basel Il sein (Anm. d. Autors: Teilnehmende Lander
sind unter anderen die BRD, ROK und UK), die bis zum Jahr 2019
umgesetzt werden sollen. Daraus ergibt sich fur die Finanzbranche, dass
Banken ihre ,vorgeschriebene Mindestkapitalquote durch den Aufbau

“153 mussen.

eines Bankenpuffers von derzeit 8 auf 10,5 Prozent erhdhen
Damit sollen hohere Eigenkapitalbestande und eine pauschale
Obergrenze im Verschuldungsfall fur alle Kreditinstitute verpflichtend
werden. In der Folgerung dieser Vorschriften missen Banken, die den
Wert ihres Grundkapitals nicht steigern konnen, ihr Bilanzvolumen
verringern, mit negativen Auswirkungen auf die Ho6he des
Kreditvergaberahmens. *** Das Jeonse-System kann damit zumindest
einen Beitrag in Sudkorea zur kurz- und auch mittelfristigen Finanzierung
bieten. Mit dieser Verfahrensweise wird der Mieter sozusagen zum

Kapitelgeber.

Gemal ihrem Titel beschaftigte sich die vorliegende Masterarbeit mit
sudkoreanischen Gewerbemietverhéltnissen und dabei im Speziellen mit
dem Jeonse-System, um es fur die Praxis und fur weitere theoretische

Untersuchungen transparenter zu machen.

Um dieses System vollends verstehen zu kdnnen, war es erforderlich,

auch die historischen Einflisse und Hintergriinde Sidkoreas zu

152 Jaklin, A. (2011), Eigene Recherche.
158 Rausch, H. (2011), S.17.
% vgl. Rausch, H. (2011), S.17.
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betrachten und im Zusammenhang mit der Entwicklung und den
Veranderungen der Wirtschaft darzustellen. Das Jeonse kann als Produkt
der Wirtschaftsgeschichte dieses Landes angesehen werden. Es hat unter
den gegebenen Umstanden in einem aufstrebenden Entwicklungsland die
Stellung eingenommen, die die Menschen und die Unternehmen bei
starken wirtschaftlichen Veranderungen und Schwankungen einerseits mit
dem notwendigem Kapital versorgen kann, andererseits die Mietvertrage
dahingehend zu gestalten vermag, sodass die Mieter mit geringeren

laufenden Kosten belastet werden.

Ein wesentlicher Aspekt, den diese Masterarbeit auch verdeutlichen sollte,
ist die geschichtliche Entwicklung der Vergleichslander und dem damit
einhergehenden Einfluss von politischen, wirtschaftlichen, rechtlichen
Entscheidungen und Gegebenheiten. Insbesondere die Grundverteilung
nach den Kriegen, die Rolle der Banken und Industriesektoren waren
ausschlaggebend  fir die gegenwartige  Situation auf den
Immobilienméarkten. In Sudkorea hatten vor allem die Kreditpolitik der
Regierung und der Aufbau der Chaebols grof3e Auswirkungen auf die

Gewerbemietverhaltnisse und die Etablierung des Jeonse-Systems.

Korea hat im Gegensatz zur BRD keine Wirtschaftszone wie die
Europaische Union, deshalb besteht die Moglichkeit, dass dieses Land
auch zukunftig von wirtschaftlichen Schwankungen stérker betroffen sein
wird. ' Bei steigenden Zinsen auf Hypothekarkredite haben
Immobilieneigentimer dann die Mdoglichkeit, sich durch Jeonse-
Mietvertrdge abseits vom Kapitalmarkt mit notwendigen Finanzmitteln

auszustatten.

Derzeit ist das Jeonse-Verfahren in Korea konkret fur die wirtschaftliche
Nutzung bei Wohnimmobilien in der Kritik, da vermehrt Haushalte mit
geringem Einkommen gezwungen sind, einen Kredit fir solch einen

Vertrag aufnehmen zu missen.**®

155 Vgl. The World Bank Group, GDP growth (2011).
%8 vgl. Cho, J. (2010).
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Jeonse fur die Gewerbevermietung wurde hingegen durch ein
international fiihrendes Maklerbiiro als unflexibel kritisiert. >’ Aus dem
Blickwinkel der Berufsgruppe der Immobilienmakler kann dieser
Kritikpunkt vertreten werden, weil der finanzielle Gewinn an den
Vermietungen mit Jeonse nur einen Bruchteil darstellt im Vergleich zur
Provision bei vollwertigen Immobilientransaktionen (An- und Verkauf).
Entgegen dieser Kritik hat das Jeonse aber auch fir die Nutzer einige
Vorteile. Die Vermieter haben unter anderem den Vorteil der Steuerfreiheit
und kein Mietausfallwagnis. Die Mieter profitieren durch den Wegfall der
monatlichen Belastungen infolge der Mietzahlungen, vorausgesetzt das

notwendige Kapital flir das Jeonse muss nicht fremdfinanziert werden.

Unter Kapitel 3.3.1 wurden das Risiko und die Ausfallwahrscheinlichkeit
ausgiebig behandelt. Speziell im Bereich Risikoverteilung zwischen
Vermieter und Mieter kdnnte in Zukunft Handlungsbedarf bestehen. Aus
dieser Sicht betrachtet, konnte ein Risikotrager-Unternehmen den Jeonse-
Vertrag mit einem Vermieter abschlie3en und in Folge die Immobilie auf
monatlicher Mietbasis an solvente Mieter weitervermieten. Die
Betrachtungsweise kénnte zu positiven Anreizen fihren, sobald mit der
monatlichen Miete bessere Ergebnisse erzielt werden als der mogliche zu
erzielende Zins auf das eingesetzte Kapital auf dem Kapitalmarkt erbringt.

Zum Schluss ist noch anzumerken, dass speziell die politischen Strategien
und MalRnahmen nach den letzten Kriegen (Anm. d. Autors. 2. Weltkrieg
und Korea-Krieg) einen wesentlichen Einfluss auf die wirtschaftliche
Leistung der Vergleichslander hatten, die hochinteressante Erkenntnisse
insbesondere auch fir Entwicklungslander liefern konnte. Das Jeonse
kann dabei auch als konsequente Folgerung auf den staatlichen
Protektionismus interpretiert werden. Die koreanische Wirtschaft und die
Bevdlkerung hat dieses System Uber Jahrzehnte hinweg Uuber alle
Okonomischen Schwankungen entwickelt und nach den Erkenntnissen

dieser Arbeit wird es auch zuktinftig benutzt werden. Eine internationale

7 vgl. Krakowiak, D. (2009).
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Verwendung des Jeonse-Systems flr Gewerbevermietung scheint in
Bezug auf die zukidnftigen Basel IlI-Konditionen durchaus ein
diskussionswuirdiger Ansatz. FiUr einen international funktionsfahigen
Immobilienmarkt mit Jeonse-Kautionen missten Mieter und Vermieter
Uber Konditionen zu diesen Vertrdgen frei verhandeln, damit ein

steuerlicher oder wirtschaftlicher Nutzen fiir beide Parteien zu erkennen ist.

Der koreanische Immobilienmarkt zeigt mit seinen verschiedenartigen
Mietverhéltnissen  sehr  eindrucksvoll, wie auf  ©6konomische
Gegebenheiten reagiert werden kann. Passend dazu haben die
sudkoreanischen Mieter und Vermieter die Moglichkeit je nach Praferenz

zwischen verschiedenen Mietvertragsoptionen zu wahlen.

Der koreanische Markt flr Immobilien hat viel Potential aufzuweisen,
dennoch gilt er im internationalen Vergleich noch als intransparent. Fir
zuklnftige wissenschaftliche Studien ist es daher sinnvoll, diesen Markt
fur internationale Investoren und Immobilienexperten weiter zu analysieren

und somit auch transparenter zu gestalten.
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Anhang 2: Quersubventionierung Hyundai

>dig wpunyy

JRIITY
¥ aoedg
epuniyy

an RS
o

epunipy

[ AR
odiy
rpuniy

ALS 1I'O
repuniy

PUL % vOISIO,
wpuniy.

K3ojouya

uonewIou] ousuLf
1epunk epuniy
Jomady onesodio
repuniy wpuniy
duueyy
[LTTRIBTIN
wpung
ERTSLRETS
1epunipy
b
g ERITVIRETE|
wepuniy
LU
epuniy
I~

Py puoweiq]

prite) / \
sausnpu] :

N\

KLavay
1epuniy

.

Jo0y tepuniy

SuLuIdus]
P\ mpuniy

, uonINNSLO)
% uudduiduy

mpuniy

Apwey sy
% ueuurey)

=

Quelle: Chang, Sea-jin: Financial Crisis and Transformation of Korean

Business Groups — The Rise and Fall of Chaebols, Korea University,

Cambridge University Press, 2003, Cambridge



Anhang XXI

Anhang 3: Definition Korea-Krieg

Der Koreakrieg war ein Konflikt zwischen der Demokratischen
Volksrepublik Korea (Nordkorea) mit seinem verbindeten Nachbarn, der
Volksrepublik China, auf der einen Seite und der Republik Korea
(Sudkorea) vereint mit den Truppen der Vereinten Nationen, auf der
anderen Seite. **®

%8 vgl. Ambrose, B. et al. (2003), S.53 / 54.
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Anhang 4: Berechnung des Kalkulationsfaktors fur

Mieter

Kalkulationsfaktor (Mieter) =

Mietausgaben+Finanzierungskosten der Wolse—Kaution

Finanzierungskosten der Jeonse—Kaution

Kalkulationsfaktor < 1: Das Jeonse-Mietverhéltnis lohnt sich fir den Mieter nicht

Immobilienwert 500.000 €
Mietvertragsdauer (in Jahren) 2
Mietausgaben pro Monat (Wolse) 1.000 €
Mietausgaben fiir die Vertragslaufzeit (Wolse) 24.000 €
Hoéhe der Wolse-Kaution (10 Monatsmieten) 10.000 €
Finanzierungskosten (p.a.) 8%
Finanzierungskosten der Wolse-Kaution (liber die Mietvertragsdauer) 1.600 €
Héhe der Jeonse-Kaution (in Prozent des Immobilienwertes) 40%
Héhe der Jeonse-Kaution 200.000 €
Finanzierungskosten (p.a.) 8%
Finanzierungskosten der Jeonse-Kaution (Uber die Mietvertragsdauer) 32.000 €
Kalkulationsfaktor (Mieter) 0,800
Kalkulationsfaktor > 1: Das Jeonse-Mietverhdltnis lohnt sich fiir den Mieter
Immobilienwert 500.000 €
Mietvertragsdauer (in Jahren) 2
Mietausgaben pro Monat (Wolse) 1.000 €
Mietausgaben fir die Vertragslaufzeit (Wolse) 24.000 €
Hdhe der Wolse-Kaution (10 Monatsmieten) 10.000 €
Finanzierungskosten (p.a.) 5%
Finanzierungskosten der Wolse-Kaution (iber die Mietvertragsdauer) 1.000 €
Hbdhe der Jeonse-Kaution (in Prozent des Immobilienwertes) 40%
Héhe der Jeonse-Kaution 200.000 €
Finanzierungskosten (p.a.) 5%
Finanzierungskosten der Jeonse-Kaution (Uber die Mietvertragsdauer) 20.000 €
Kalkulationsfaktor (Mieter) 1,250

Anmerkung: Die aufgeflhrten Rechnungen stellen

eine sehr vereinfachte

Betrachtungsweise dar, um den logischen Zusammenhang der Hauptkomponenten naher

zu erklaren. Auf eine Anpassung an die Inflation, das Wachstum der Marktmiete, die

Abdiskontierung, Integration der Umsatzsteuer und weitere kalkulatorische Grofl3en

wurden aufgrund der Nachvollziehbarkeit verzichtet!
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Anhang 5: Umrechnungsfaktor fiir Vermieter bei

Reinvestitionen

Einnahmen der Reinvestition+Steuersparnis

Umrechnungsfaktor (Vermieter) =

Mieteinnahmen des Wolse—Vertrages

Umrechnungsfaktor > 1: Das Jeonse-Mietverhéltnis lohnt sich fiir den Vermieter

Immobilienwert 500.000 €
Mietvertragsdauer (in Jahren) 2
Mieteinnahmen pro Monat (Wolse) 500 €
Mieteinnahmen fiir die Vertragslaufzeit (Wolse) 12.000 €
Hdéhe der Jeonse-Kaution (in Prozent des Immobilienwertes) 40%
Hoéhe der Jeonse-Kaution (in Euro; Gber die Mietvertragsdauer) 200.000 €
Steuern auf Jeonse keine
Einnahmen der Reinvestition (in Prozent; p.a.) 10%
Einnahmen der Reinvestition (in Euro; Uber die Mietvertragslaufzeit) 40.000 €
Steuern auf Wolse-Mieteinnahmen (Einkommenssteuer) 24,20%
Steuerersparnis (in Euro; Giber die Mietvertragsdauer) 2.904 €
Umrechnungsfaktor 3,575

Umrechnungsfaktor < 1: Das Jeonse-Mietverhdltnis lohnt sich flir den Vermieter nicht

Immobilienwert 500.000 €
Mietvertragsdauer (in Jahren) 2
Mieteinnahmen pro Monat (Wolse) 500 €
Mieteinnahmen fiir die Vertragslaufzeit (Wolse) 12.000 €
Hbhe der Jeonse-Kaution (in Prozent des Immobilienwertes) 40%
Héhe der Jeonse-Kaution (in Euro; Uber die Mietvertragsdauer) 200.000 €
Steuern auf Jeonse keine
Einnahmen der Reinvestition (in Prozent; p.a.) 2%
Einnahmen der Reinvestition (in Euro; (iber die Mietvertragslaufzeit) 8.000 €
Steuern auf Wolse-Mieteinnahmen (Einkommenssteuer) 24.20%
Steuerersparnis (in Euro; Gber die Mietvertragsdauer) 2904 €
Umrechnungsfaktor 0,909

Anmerkung: Die aufgefihrten Rechnungen stellen

vereinfachte

Betrachtungsweise dar, um den logischen Zusammenhang der Hauptkomponenten naher
zu erklaren. Auf eine Anpassung an die Inflation, das Wachstum der Marktmiete, die
Abdiskontierung, Integration der Umsatzsteuer und weitere kalkulatorische Grol3en

wurden aufgrund der Nachvollziehbarkeit verzichtet!
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Anhang 6: Umrechnungsfaktor fir Vermieter bei

Finanzierungen

Finanzierungskosten eines Investmentpro jekts+Steuerersparnis

Umrechnungsfaktor (Vermieter) =

Mieteinnahmen des Wolse—Vertrages

Umrechnungsfaktor < 1: Das Jeonse-Mietverhaltnis lohnt sich fiir den Vermieter nicht

Immobilienwert 600.000 €
Mietvertragsdauer (in Jahren) 2
Mieteinnahmen pro Monat (Wolse) 1.500 €
Mieteinnahmen flr die Vertragslaufzeit (Wolse) 36.000 €
Hoéhe der Jeonse-Kaution (in Prozent des Immobilienwertes) 40%
Héhe der Jeonse-Kaution (in Euro; (ber die Mietvertragsdauer) 240.000 €
Steuern auf Jeonse keine
Finanzierungskosten Projekt (in Prozent; p.a. ) 5%
Finanzierungskosten Projekt (in Euro; iber die Mietvertragsdauer) 24.000 €
Steuern auf Wolse-Mieteinnahmen (Einkommenssteuer) 24,20%
Steuerersparnis (in Euro; uber die Mietvertragsdauer) 8712 €
Umrechnungsfaktor 0,909
Umrechnungsfaktor > 1: Das Jeonse-Mietverhéltnis lohnt sich fur den Vermieter
Immobilienwert 600.000 €
Mietvertragsdauer (in Jahren) 2
Mieteinnahmen pro Monat (Wolse) 1.500 €
Mieteinnahmen fiir die Vertragslaufzeit (Wolse) 36.000 €
Héhe der Jeonse-Kaution (in Prozent des Immobilienwertes) 40%
Héhe der Jeonse-Kaution (in Euro; liber die Mietvertragsdauer) 240.000 €
Steuern auf Jeonse keine
Finanzierungskosten Projekt (in Prozent; p.a. ) 7%
Finanzierungskosten Projekt (in Euro; Uber die Mietvertragsdauer) 33.600 €
Steuern auf Wolse-Mieteinnahmen (Einkommenssteuer) 24 20%
Steuerersparnis (in Euro; Gber die Mietvertragsdauer) 8712 €
Umrechn ungsfaktor 1,175

Anmerkung: Die aufgeflhrten Rechnungen stellen

vereinfachte

Betrachtungsweise dar, um den logischen Zusammenhang der Hauptkomponenten naher
zu erklaren. Auf eine Anpassung an die Inflation, das Wachstum der Marktmiete, die
Abdiskontierung, Integration der Umsatzsteuer und weitere kalkulatorische Grol3en

wurden aufgrund der Nachvollziehbarkeit verzichtet!



Anhang XXV

Anhang 7: Demographie nach Regionen in

Sudkorea

Die urbane Bevilkerung Sudkoreas betragt ca. 81 Prozent der
Gesamtbevélkerung. (Stand: 2008)*° Derzeit belegt das Land mit 487
Personen/km? den 22. Platz der Bevolkerungsdichte in der Welt. Im
Vergleich belegt Grol3britannien den 51. Platz (255 Personen/km?) und
Deutschland den 55.Platz (230 Personen/km?). **° (Stand: 2010) Aus
Abbildung 5 ist insbesondere zu erkennen, dass sich der Grol3teil der
sudkoreanischen Bevolkerung in den Ballungszentren um Seoul im

Nordwesten und Busan im Sudosten Sudkoreas angesiedelt hat.

" | 1 Punkt=10.000 MenschenK/\

2N

Quelle: Nikola, M.: Bevolkerungsverteilung Sudkorea, nach Zensus 2005,
URL.: http://www.flickr.com/photos/inschallah/4352156094/
(abgerufen am: 04.01.2011)

159 Vgl. CIA World Factbook. South Korea (2011).
160 Vgl. United Nations Population Database, (2010).



Anhang 8: Geographie Sudkorea

Wie Abbildung 6 zeigt, erstreckt sich fast Uber die gesamte sudliche
Halbinsel von Korea ein gebirgiges und hlgeliges Land. Dies verdeutlicht,
dass nur eine begrenzte Anzahl an ebenen Flachen fur die Ansiedelung
vorhanden ist bzw. es muissen hohe Kosten fir den Bau und die
ErschlieBung von Immobilien in Hanglagen investiert werden. Diese

Situation stellt einen wesentlichen Faktor dar, weshalb Immobilien in

stadtischer Lage begehrt sind.
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Quelle: WorldAtlas, Physische Ansicht Stdkoreas, URL:

http://www.worldatlas.com/webimage/countrys/asia/lgcolor/krcolor.htm

(abgerufen am: 04.01.2011)
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