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Anker lichten!

Prof. Dr. Tobias Just FRICS, Universitdt Regensburg und IREBS
Immobilienakademie

Anfang Juli haben wir unsere neuen
Kontaktstudiengdnge Immobilienékonomie in
Eltvile und Muinchen gestartet. In beiden
Studiengangen hielt ich die Vorlesung zu den
volkswirtschaftlichen Grundlagen. Die
Studenten sollen hierbei lernen, welche
Bestimmungsfaktoren typischerweise auf die
Nachfrage und auf das Angebot auf
Immobilienmarkten einwirken. Sie sollen die
Funktionsmechanismen in vollkommenen und
unvollkommenen Markten verstehen, und
naturlich geht es auch um die
gesamtwirtschaftliche Bedeutung der
Immobilienwirtschaft.

In diesem Jahr habe ich vor der Vorlesung
einen kleinen Fragebogen verteilt. Die
Teilnehmer sollten zwei kleine Aufgaben lésen.
In beiden Fragen ging es um eine

Einschéatzung zur durchschnittlichen N : .
Wohnungsmiete  pro  Quadratmeter im Foto: Tobias Just
Diplomatenviertel von Lagos, der Hauptstadt

Nigerias.

Die Studierenden sollten hierbei Uberlegen, wie sie ohne groRe Kenntnisse des Marktes und
naturlich ohne Googelei eine realistische Preisschatzung zu diesem unbekannten Markt
entwickeln konnen. Die Teilnehmer briteten. Sie Uberlegten, was wohl das mittlere
Einkommen in Lagos sein kdonnte, wie die bauliche Qualitat im Diplomatenviertel sein durfte
und wer die typischen Nutzer und deren Zahlungsbereitschaft sein durfte. Es wurde vielleicht
Uber Wohnungsschnitte und Baualtersklassen nachgedacht, und dann nach wenigen
Minuten sammelte ich die Zettel wieder ein.

Vielleicht vorab: ich selbst habe Uberhaupt keine Ahnung wie hoch die mittlere Wohnungs-
miete im Diplomatenviertel von Lagos ist. Es ging mir auch nicht darum, dass wir auf unbe-
kannten Markten recht weit danebenliegen kdnnen: Manche Teilnehmer gaben namlich 2
EUR/m2 an, andere 100 EUR/m2. Doch weil dies ja letztlich nur eine studentische Spielerei
ist, sollte man diese Unterschiede nicht Uberbewerten. Im echten Leben wéren die
Schatzversuche enger zusammengerutscht. Hoffe ich.
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Tatséchlich ging es mir um etwas Anderes: Die Teilnehmer in Eltville ahnten namlich nicht,
dass ich zwei unterschiedliche Fragebdgen verteilt hatte. Die eine Gruppe sollte zunéachst
einmal Uberlegen, ob die Miete héher oder niedriger als 10 EUR/m2 lage. Erst wenn sie Uber
diese Frage nachgedacht hatten, sollten sie in der zweiten Frage eine genaue Mietschatzung
vornehmen. Fir die zweite Gruppe anderte ich im Fragebogen nur ein einziges Zeichen:
Diese zweite Gruppe sollte in ihrer Antwort auf Frage 1 zunachst angeben, ob die Miete
hoher oder niedriger als 2 EUR/m? lage.

Es gab also zwei Gruppen, die sich Gedanken Uber einen ihnen unbekannten Markt machen
sollten. Letztlich lauft das dann auf ein bisschen Raterei hinaus und der jeweilige Mittelwert
misste ziemlich ahnlich ausfallen. Es sei denn, es macht fur die Befragten einen Unter-
schied, ob sie vorher eine 10 oder eine 2 lasen. In der Verhaltensbkonomie spricht man von
gesetzten Ankern. Die 10 bzw. 2 wurde fir die Teilnehmer unbewusst zu einem
Orientierungswert. Er machte ihre Schéatzung nicht besser, wirkte aber dennoch wie ein
MalR3stab. Tatséachlich lag die mittlere geschatzte Miete in der Gruppe 1 um 25% hoher als
der geschatzte Mietmittelwert von Gruppe 2.

Dieses Ergebnis war erwartet und in der Hohe auch durchaus beachtlich. Dennoch tberlegte
ich zusammen mit meinem Mitarbeiter Herrn Braun, ob wir den Anker nicht noch etwas ver-
starken konnten. Wir konnten. Der Minchener Jahrgang startete eine Woche spéater und
auch hier wurden zwei Fragebdgen verteilt.

In der ersten Gruppe lag die ,Orientierungsmiete” wieder bei 10 EUR/m?, und die Teilnehmer
in Gruppe 1 schatzten die Miete in Lagos in etwa dort ein, wo es die Gruppe 1 in Eltville tat.
Doch fur Gruppe 2 legten wir die Orientierungsmiete auf 50 EUR/m2 und hoppla, in dieser
Gruppe sprang die mittlere geschatzte Wohnungsmiete auf einen Wert von tber 47 EUR/m2
und damit auf sage und schreibe 150% des Wertes in der ersten Gruppe. Manchmal kénnen
unbedeutende Zahlen eine grol3e Bedeutung erhalten.

Was konnen wir aus diesem kleinen Klassenzimmerexperiment lernen? Zahlen kdnnen wie
ein Anker wirken und ohne dass wir es merken unsere konomischen Uberlegungen pragen.
Diese Zahlenvorgabe war (wahrscheinlich) fiir die Schatzung der Studierenden wichtiger als
alle ihre Uberlegungen zu verfigbaren Einkommen in Nigeria, zum Immobilienbestand, zu
Bevolkerungsentwicklung oder der Bedeutung von Diplomaten in Afrika.

Menschen sind eben keine Computer. Wir haben einige ganz seltsame Verzerrungen in un-
serem Denken. Damit diese Verzerrungen nicht geféhrlich fir unsere Immobilienanlagen
werden, missen wir uns immer wieder zwingen, formale Rechnungen durchzufiihren, um
unsere Bierdeckelheuristiken zu verproben, und wir sollten uns regelmafig vergegen-
wartigen, dass wir permanent durch Zahlen, Formen, Farben und Worte ein Stickweit
manipuliert werden. Bevor wir also Uber ein Wohninvestment in Frankfurt entscheiden,
sollten wir schauen, ob im Prospekt unbotmalig haufig Uber die Wohnungspreise im
Londoner Westend gesprochen wird. Und bevor wir tiber Baukindergeld entscheiden, sollten
wir prufen, ob haufiger Gber Spanien als die Schweiz gesprochen wird (die Wohneigentums-
quote ist in Spanien mehr als doppelt so hoch wie in der Schweiz).
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Es gilt also mit Bedacht mdglichst viele Anker zu lichten, damit man bei
Immobilieninvestitionen sozusagen immer eine Handbreit Wasser unter dem Kiel behalt.

Zum Weiterlesen:

Prof. Dr. Tobias Just (2014). Standpunkt Nr. 26: Liebling, ich habe unsere Studenten
geframed

Prof. Dr. Tobias Just FRICS

IREBS Immobilienakademie GmbH
Kloster Eberbach

65346 Eltville

Telefon: 06723 9950-30

E-Mail: tobias.just@irebs.de
www.irebs-immobilienakademie.de

Prof. Dr. Tobias Just FRICS ist Wissenschaftlicher Leiter und Geschéftsfuhrer der IREBS Immobilienakademie
und Lehrstuhlinhaber fiir Immobilienwirtschaft an der Universitat Regensburg.
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