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Sehr geehrte Damen und Herren,

die Menschheit hat wieder einen grof3en Schritt getan. Wéhrend friher die Blichse der Pandora
den Herrschenden zum singularen Gebrauch vorbehalten war, gelang es mittlerweile, das myt-
hische Spielzeug in Serienproduktion als (US-) Managerspielzeug zu geben. Dafiir stehen Fi-
nanzkrise und Olpest und eine Menge Dinge, die im Moment noch still vor sich hin strahlen. Wie
wir jetzt wissen, ist der Meeresgrund ziemlich nah. Und dennoch ist er unendlich weit weg. L&-
cher, die man 5 Fahrrad-Minuten (1.500 m) entfernt reinbohrt, bekommt man nicht mehr zu.

Die Diskussion um Deutschlands Alleingang in der Bekampfung der Finanzkrise ist auch nicht
leicht zu verstehen. Ein freundlicher Hinweis nach dem Motto: ,Wer mit Dingen, die in Deutsch-
land verboten sind, ein deutsches Unternehmen verpflichtet, bekommt in Deutschland Proble-
me*“ wirkt beruhigend und hindert niemanden, woanders mit dem Wohlstand des Gastlandes zu
spielen. Das wird dann schon reagieren. Wir beurteilen ja auch sonst Umsatz férdernde Maf3-
nahmen nicht nach den Usancen des Ziellandes, sondern nach unseren MafRstaben.

Als ,eigene Themen“ haben wir heute das Euro-,Drama“ und die Immobilie als ideales
-Kompetenz-Gaukler* Produkt. Naturlich vertreten wir auch beim Euro die (positive) Mindermei-
nung. Aus unserer Sicht wurde der Euro als intellektuelle Fehlleistung alternder Nationen im
Wettbewerb mit kriegsversehrten US Boys zu einer Uberraschenden Erfolgstory. Jetzt bilden
sich wieder realistische Relationen. Ein Szenario fur ein Immobilienparadies fallt uns auch ein.

In unserer Reihe ,Immobilien ABC" wollen wir Sie nicht belehren. Schon der Titel liegt nicht
mehr in der Zeit. Heute fangt schlielich das Immobilien-Alphabet mit ,s* wie ,structured” an
und geht Gber ,v* wie ,virtuell“ in ,c* wie ,crash” oder ,crisis* ber. Wir mdchten nur in unregel-
maRigen Abstanden ein wenig aus der Praxis-Erfahrung aus ein paar Immobilienkrisen und ein
paar Immobilienmilliarden und natirlich aus 25 Jahren Nachdenken und Gberprufbarer Immobi-
lien- und Volkswirtschaftsprognosen plaudern. Und wir sind auch immer auf dem Laufenden.

SchlieBlich unterrichtet mich heute die 9. Generation der ,Dreijahrigen“ der Immobilienwirt-
schaft, wo es jeweils aktuell langgeht. ,Glinstig antizyklisch einkaufen, im Boom verkaufen®,
LAuf den Mieter kommt es an”, ,Immobilien sind heute virtuell®, ,Internationales Finanzmanage-
ment mit OPM professionalisiert die Immobilienwirtschaft®, ,Immobilien sind heute Finanzmarkt-
produkte®, ,Portfolio-theoretisch kann man fiir Immobilien mehr bezahlen als den Marktwert",
-nhon recourse fuhrt zu besseren Krediten“, ,Reits retten Deutschlands Finanzméarkte®, ,Rating
macht Risiken transparent”, ,Risikomanagement macht trotz hoherer Risiken erfolgreich®,
LFinanzmérkte atomisieren Risiken wie den Tropfen Ol im Ozean*, ,Kollektiv-Intelligenz schitzt
vor Konsequenzen des Einzel-Dilettantismus®, ,Auf die Zinsdifferenz kommt es an“ u.v.m. sind
wichtige Botschaften flr uns.

Vielleicht haben Sie Lust, Themen, Beitrdge und Erfahrungen beizusteuern. Die Kern-Lehrséatze
der Immobilienwirtschaft, die man auf zwei Seiten DIN A4 zusammenfassen kdnnte, sind heute
in tausenden Seiten Lehrbuchwissen versteckt. Know how wird so zum
,Nadel im Heuhaufen“-Problem.

Die néchste Ausgabe von ,Der Fondsbrief* und der ,Handels-
immobilien Report* erscheint am Montag, 14. Juni 2010.

Die heutige Ausgabe wurde mdglich durch unsere Partner
Catella Real Estate AG, Deka Immobilien Investment, Deutsche Post-
bank AG, E&P Real Estate GmbH & Co. KG, Fairvesta, Garbe Group,
Ideenkapital AG und RA Klumpe Schroeder & Partner.
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,Drama“ Eurokurs — Zeitreihe entlarvt Panikmacher

Werner Rohmert, Hrsg. ,Der Immobilienbrief”,
Immobilienspezialist "Der Platow Brief"

Unaufhorlich stiirzt seit Jahresbeginn der Dollar in die Tiefe. Presse, Ewig-Skeptikern, Inflationspropheten und Staats-Crash
Kassandras offenbart sich die Schwache des Systems und der sich anbahnende Zusammenbruch des Euroraumes. Und
die Zahlen geben Ihnen anscheinend Recht. Immerhin stirzte der Euro zum US-Dollar (USD) allein von Anfang
Dezember mit noch rund 1,50 USD bis heute auf nur
noch ca. 1,22 USD. Das sind rund 19%! Nachdem .,
es mit der normalen Krisen-Inflationspanik nicht Al r

geklappt hat, macht jetzt Angst vor importierter Inflation M /w'-"'v W ‘\

durch Rohstoffpreise die Runde. Schon gerat der \W\l _/,N' * e
Blick auf das gerade jetzt so wichtige ungeheure
Konjunkturprogramm durch Wahrungs-Export-Tuning W
hinter Inflationsangst-Wolken.

1 Euro = x US-Dollar

Hinzu kommt natirlich noch die alte Logik, die auch .
der Autor Ende der 90er Jahre in den Konjunktur-Blichern von "Der
Platow Brief" in der Euro-Vorbereitung vertreten hat, dass eine Wah- | 1-19%
rungsunion vor einer politischen Union bedeutet, den zweiten Schritt
vor dem ersten Schritt zu machen. Da kann man leicht stolpern. Au-
Rerdem war der Euro immer schon der Zu-
sammenschluss alternder, reifer Staaten ohne
Wachstumsdynamik aber mit Soliditats-Dogma
mit Staaten ohne demografische Wachstums-
dynamik und Industriehistorie aber siideuropé-
ischer Wirtschaftsdisziplin. Hinzu kommt: Die
oft wesensfremde Stabilitatspolitik mit Vorrang
vor Wachstum hatte schon in der Vorbereitung
der 90er Jahre die Nerven der Euro-Europa-
Wabhlburger strapaziert. In einer wachsenden
Wirtschaft mit 3% Inflation, so man sie denn
beherrschen konnte, lebt es sich nun einmal
besser als mit Realeinkommensverlusten und
schwadronierenden Zentralbankern. So wun-
derte es niemanden, dass der Euro sich
schnell unter einem USD einpendelte.

04011999

Dann kam die Dollar-Wende. Nachdem
die Européer sich weigerten, sich in die Reihe

der erfolglosen Afghanistan Eroberer einzurei- SITZVERG UGEN

hen (Oktober 2001) und den Krieg gegen M|T N|VEAU
irakische Massenvernichtungswaffen mitzuma- Palstermabelsystempragramm MR 635

chen (Méarz 2003), wurden sie per Euro-Kurs
zur Kasse gebeten (siehe Chart). Der Euro
verdoppelte anndhernd seinen Wert, ohne ¥
dass dies aber der 6konomischen Entwicklung
der Euro-Staaten zuzuschreiben gewesen &
ware. ,Afghanistan-Starke" des Euro in Ver-
bund mit politischer ,Offenheit* fihrte dann ©
auch noch zur ,lhr Kinderlein kommet*-
Osterweiterung. Wer sich davon Euro-Stéarke j——
erhoffte, musste schon Uber weihnachtliche s

Denkstrukturen verfigen.

Bedenken Sie hitte: Vor diesem Hintergrund
muder Euro-Player im Wettbewerb mit
kriegsversehrten US Boys wurde der Euro
zu einer Erfolgstory ohnegleichen — zumin- www.musterring.de ... so macht Wohnen Spaf3l  Musterring
dest fur die Wahrungshiiter. Das offenbart
die Liebe des Volkswirtes zu langen Zeitreihen
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(siehe Chart S. 2). Und fiir diesen intellektuellen Schritt muss die Zeitreihe noch nicht einmal
lang sein. Der Euro-Wohlstandsdreh liegt gerade eine Dekade zurlick. Ich rechne heute noch
in DM und kann ,Cent-Fiinfziger" nur auf Grund der Autobahn-Toiletten identifizieren.

Wenn es nicht faktischer Blédsinn wéare, wiirde ich ebenso wie sicherlich viele Birger gerne die
DM zuriick haben. Denn egal, was wirklichkeitsfremde Inflationsstatistiken vorgaukeln, der
gefuhlte Wohlstand und das gefiihlte Einkommen nimmt ab. Allein der Blick in unsere Honorar-
und Anzeigenpreisliste offenbart Verbliffendes. Umgerechnet liegen wir heute auch nominal
unter 2000er Werten, wahrend sich Ausgabenbereitschaft noch im DM-Geflihl misst und Kos-
ten sich heute leicht 1:1 verwenden lassen.

Erankfurt: Carmen Reschke
verldsst die Geschéftsfiihrung Aber auch die Euro-Panikmache ist schierer Blédsinn. Der Euro bleibt. Vielleicht fallen ein
der KanAm Grund Kapitalan- paar Stabilitéts-Idole. Natiirlich ist die Staatsverschuldung dramatisch. Aber die Zinsen liegen

lagegesellschaft und der Ka- heute auch nur noch bei einem Viertel des ™ Umlaufsrenditen &ffentlicher Pfandbriefe
in % (1956 bis Mai 2010)

1 #
nAm Grund Sp_enalfondsge- historischen Spitzenwertes. Da kann man =
sellschaft, um sich neuen Her-

ausforderungen in der Immobi- sich schon einmal etwas leisten. Und mal «
lienwirtschaft zu stellen. ehrlich, warum sollen wir heute 1 Mrd. Euro ..
Carmen Reschke war fiir Re- an Bildung sparen, wenn es gleichzeitig in , ,
chungswesen, Steuern, Finanzie- der Kompetenz eines mittleren Unterneh-
rungen und Risikomanagement  mens-Angestellten liegt, solche Betrage am
zustandig. Diese Zustandigkei-  £nge 7y Lasten der Allgemeinheit zu ver- -
;ir:]v:ﬁ:g%nl_rﬁgid;a(ﬁ \;J;;C::r:' spielen. Das Problem liegt in der zwangsléau-
Kollegen Hans-Joachim Klei- figen Fehlallokation von Ressourcen bei
nert, Matti Kreutzer, Olivier ~ hiedrigen Zinsen und dem Spekulationsanreiz durch Leverage-Mdglichkeiten. Aber das Prob-
Catusse und Heiko Hartwig lem ist kein Euro-Problem, sondern ein weltweites Problem.

mit Ubernommen.

Warum sollte also auch im Verhéltnis des Euro zum USD nicht auch noch Spiel drin sein. Der
Wirtschaft tate es eher gut. Der ,Big Mac Index“ hat auch noch ein wenig Platz. Die Euro-

DIC ASSET

AKTIENGESELLSCHAFT

Gute Vermietung. Die DIC Asset AG ist auf renditestarke Investitionen in deutsche

Starkes A t t Gewerbeimmobilien spezialisiert: Eine gut diversifizierte Mieter-
arkes Assetmanagement. basis, gefragte Objektqualitdten und zufriedene, stabile Mieter

Stabile Einnahmen. pragen unser Portfolio.

Dafiir, dass das so bleibt, sorgt unser unternehmenseigenes
Immobilienmanagement vor Ort.

Aus Engagement wird Ertragskraft.

www.dic-asset.de




Erankfurt: Dr. Jirgen Schafer
(48), FRICS, dessen Vertrag
zum 30.09.2010 auslaufen wird,
scheidet aus dem Vorstand der
DIC Asset aus, um sich einer
neuen beruflichen Herausforde-
rung zu stellen. Die COO-
Funktion wird in Folge einer
internen Umstrukturierung kunf-
tig direkt in den einzelnen ope-
rativen Einheiten des Unterneh-
mens wahrgenommen. Fiir das
Portfolio-Management obliegt
sie den GF Joachim von Bre-
dow und Jens Kulicke, fur das
Asset- und Property-
Management Marc Balkenhol
und Christian Iwansky. Der
Vorstand der DIC Asset setzt
sich damit aus Ulrich Hdller
(CEO) und Markus Koch
(CFO) zusammen.

Berlin: Jochen-Konrad From-
me (60) und Niclas Karoff (39)
Ubernehmen am 1. Juni 2010 die
Geschéftsfuhrung der TLG
Immobilien. Beide waren An-
fang des Jahres vom Gesell-
schafter des bundeseigenen Un-
ternehmens berufen worden. Die
bisherigen Geschéftsfihrer Dr.
Volkmar von Obstfelder und
Dr. Eugen von Lackum sind
zum 31. Mai 2010 altersbedingt
aus dem Unternehmen ausge-
schieden.

Frankfurt: Rickard Backlund,
Group Head of Property bei
Aberdeen Asset Management
und Aufsichtsratsvorsitzender
der deutschen Aberdeen Immo-
bilien KAG, wird sich It. 1Z bis
September von seinen Fiihrungs-
amtern zuriickziehen. Neuer
Chef wird Andrew Smith, bis-
lang CI1O und Head of Fund
Management.

Berlin: Claudia Hoyer, seit gut
zehn Jahren bei der Deutschen
Kreditbank AG-Gruppe, ist
mit Wirkung zum 1. Juli 2010 in
den Vorstand der DKB Immo-
bilien berufen worden.
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Wirtschaft war nie so stark wie die DM-Wirtschaft. Die USA haben auch eine véllig andere

Wachstumsdynamik. Und wenn der Euro jetzt schon abschmiert, dann ist auch durchaus noch
eine Ubertreibung auf die andere Seite des Gleichgewichtes drin.
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,Der Immobilienbrief”-Fazit: Stellen Sie sich doch einmal vor, wir hatten mal wieder echte
Inflationsangst, gerade genug echte Inflation (3%), um die Angst kdcheln zu lassen und noch
einen schwachen Euro, der Investoren lockt und den Export ankurbelt. Wéare das nicht ein
Paradies der Immobilienwirtschaft? (Anm.: Und im anschlieBenden Crash hétte ich lie-
ber Immobilien als Wertpapiere im Portfolio.)

Immobilien ABC - Woran erkennt man bei der Kapitalanlage-
Immobilie ein ,Alpha-Falscher-Produkt”?

Werner Rohmert, Hrsg. , Der Immobilienbrief*,
Immobilienspezialist "Der Platow Brief"

Das grofite Risiko der Immobilie ist ihre Sicherheit. Private Haushalte leveragten sich in den
70ern, dass es heute Morgan Stanley neidisch machen wirde. Aber wahrend im Wirtschafts-
wunder mit wachsendem Bedarf und in den 90ern mit dem Fordergebietsgesetz der Immobi-
lienglaube gepaart mit dem Steuerspartrieb die Feder beim Notar flihrte, erweist sich heute die
Kapitalanlage-Immobilie als Spielfeld der Kompetenz-Gaukler. Wahrend also friiher die Bot-
schaft im Kapitalanlagevertrieb hiel3: ,Wir haben keine Mieter, aber den Glauben an die Immo-
bilie. Wenn lhr mitmacht spart Ihr Steuern und profitiert von der Immobilienwirtschaft* hei3t es
heute ,Wir haben einen Mietvertrag”. Die Mutation der ,Mietvertrages mit Wetterschutz* zum
Alpha-Falscher-Produkt ist der Finanzwirtschaft geschuldet. Basierend auf Thesen zur verfehl-
ten Vergultungsstruktur von Finanzmanagern von Raghuram Rajan, ,Die Alpha-Féalscher",
hatten wir fur einen Vortrag bei einer Investmentbank noch vor der Lehman-Pleite herausge-
arbeitet, dass die Immobilie das ideale Alpha-Falscher Produkt ist.

Der typische Finanzmanager erwirtschaftet Renditen, die vom systematischen Risiko abhan-
gen, das er eingeht. Das ist das sogenannte Beta-Risiko. AulRerdem hangen die Renditen da-
von ab, inwieweit seine Fahigkeiten zum Investitionsergebnis beitragen. Das ist das sogenann-
te Alpha. Theoretisch honoriert aber kein denkender Anleger einen Finanzmanager mit Millio-
nen dafur, sich auf das systematische Risiko zu beschréanken. Das kdnnte er mit einem Index-
Papier billiger haben. (Anm.: Die Wertpapierfonds-Praxis widerlegt auch in Deutschland nattr-
lich die Annahme des denkenden Anlegers bzw. eines kundenorientierten Bankenvertriebs.)
Ein Honorar fiirs ,Alpha“, also die Kompetenz des Managers, lasst sich dann zahlen, wenn er
regelmaRig und langfristig die Indizes schlagt. Allerdings ist es nicht einfach, durch sicheres
Aufspliren unterbewerteter Papiere oder Assets, durch Wagnisfinanzierung oder durch aktive
Managementbeeinflussung Mehrwert zu schaffen. Der Beweis langfristiger Investitionssicher-
heit bleibt dem Jung-Dynamiker bereits definitionsgemal versagt. Ein besseres Alpha als der
Markt zu erzielen, setzt gleichfalls definitionsgemaf einzigartige Fahigkeiten voraus, Uber die
nun einmal nicht jeder Finanzmanager verfugt. Das fuhrt automatisch dazu, dass jeder Fi-
nanzmanager, der etwas auf sein Konto halt, ein (falsches) , Alpha“ vorspiegeln muss.

Die Alpha-Falschung geschieht am einfachsten dadurch, dass tUberdurchschnittliche Ren-
diten dadurch eingegangen werden, dass versteckte Extremrisiken meist mit geringer Eintritts-
wahrscheinlichkeit eingegangen werden oder dass der wahrscheinliche Risikoeintritt erst nach
Ablauf der Planungsperiode geschieht.

Hier kommt die Immobilie ins Spiel. Ein zentraler Ausweg zur Schaffung eines Alpha-
Mehrwertes auch fur Erfahrungsfreie bietet die Umwandlung von Cash Flow Strdmen in Anla-
geprodukte durch Financial Engineering. Sowohl die prominente Single Tenant Immobilie wie
auch die Multi Tenant Core Immobilie, die bei hoher Nachfrage zu Héchstkursen eingekauft
werden, bieten zunachst sicheren Cash Flow, der sich in Finanzprodukte umwandeln lasst.
Gleichzeitig versprechen sie noch eine Uberrendite durch Wertsteigerung. Der Héhepunkt ei-
nes Booms, der in den automatischen Abstieg mindet, ist in der Immobilie immer dadurch ge-
kennzeichnet, dass die Finanzfachleute Immobilien mit versteckten ,Wertsteigerungs-
potentialen* erwerben, die sich Immobilien-Fachleuten so nicht erschlieRen, und die spateren
Mieten fur die eingekauften Leerstédnde planungstechnisch hdher sind als die Ist-Mieten. Wir
wiesen im letzten Boom schon darauf hin.
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Frankfurt: Die DIC - Deutsche
Immobilien Chancen hat mit
den VGH Versicherungen,
Hannover, einen neuen strategi-
schen Investor gewonnen. Auf
dem Weg einer Kapitalerh6hung
hat das Beteiligungsunterneh-
men der VGH Versicherungen
6,4% der DIC-Anteile erworben.
Der Aktionarskreis der
DIC-Gruppe, der sich aus
Beteiligungsgesellschaften,
mehreren Versicherungen,
internationalen Investoren sowie
Family Offices zusammensetzt,
wird damit um eine weitere
angesehene Adresse erweitert.
(lesen Sie dazu auch S. 10)

Berlin: Die apellas Gruppe
stellt nach sieben Jahren ihre
Investmenttatigkeit ein. Die
Gesellschafter, der Unterneh-
mensgriinder Dr. Ulrich We-
ber, Patrick Reich, Claus Mer-
ten und die Real Estate Private
Equity Fonds Cypress Grove
International LP und Redwood
Grove International LP, haben
entschieden, die Investmentta-
tigkeit der Gesellschaft zu been-
den. Dr. Weber hat die Ge-
schéftsfiihrung bereits zum 30.
April niedergelegt. Patrick
Reich wird seine operative Ta-
tigkeit fir das Unternehmen
zum 30. Juni beenden. Die Rea-
lisierung der verbleibenden Pro-
jekte wird unter der Fuhrung der
Geschéftsfiihrer Claus Merten
und Oliver Kraxner abge-
schlossen werden. Dr. Ulrich
Weber und Patrick Reich blei-
ben Gesellschafter der apellas
Gruppe.

Hamburg: Der Verwaltungsrat
von Pirelli & C. Real Estate
hat den Vorschlag zur Namens-
&nderung von Pirelli RE verab-
schiedet. Der neue Name der
Gesellschaft lautet PRELIOS.
Er wird giltig, wenn die Tren-
nung von Pirelli RE vom Mut-
terkonzern Pirelli & C, die be-
reits am 4. Mai bekannt gegeben
wurde, vollzogen ist.
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Aber auch die klassische Immobilie ist ideal fiir Kompetenz-Gaukler. Nach 10 Jahren hoért
die Planung auf. Die Ausfallwahrscheinlichkeit eines Topmieters ist extrem gering. Wenn er
danach auszieht, ist der Absturz aber tief. Multi-Tenants halten auch meist 10 Jahre. Erst da-
nach schlagen Immobilienalterung, Nachfragednderung oder Revitalisierungsbedarf durch.
Aber das interessiert den fur den Einkauf honorierten Manager nattrlich weder zum Investiti-
onszeitpunkt noch spater. Beim dritten neuen Job oder auf einer Ranch im Enddreiiger-

Ruhestand lasst sich das aussitzen. Ubrigens: Diese Uberlegung wurde von der Compliance -
Abteilung der Investmentbank aus dem oben erwahnten Vortrag herausgenommen.
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Wie kann man sich also schitzen? Leider ist das wirklich schwer. Alpha-Téauscher fuhren
meist groRe Namen, die mit unterstellter Kollektiv-Intelligenz das gesunde Misstrauen vor dem
Vertriebs-Gegenlber einschléafern. Bei Finanzprodukten muss die Frage nach den zu Grunde
liegenden Assets gestellt werden. Wenn schon der Name des Produktes vom Asset ablenkt ist
sicherlich Vorsicht geboten. Wer wiirde schon Wertpapiere kaufen, die klarmachen, dass es
sich um eine Verbriefung von Krediten fiir Holzhitten in 3. Lage handelt, die an Kreditnehmer
vergeben wurden, denen kurz zuvor noch niemals jemand Kredit gegeben hatte.

Bei der Immobilie / dem Immobilienportfolio miissen die Fragen zu Single Tenant Immobilien,
die wir letzte Woche aufschliisselten, gestellt werden. Bei Multi Tenant Immobilien ist neben
den Ublichen Immobilienkriterien insbesondere die Qualitdét und Performance des Manage-
ments zu hinterfragen. Zyklische Aspekte spielen eine Rolle. Gerade die Investmentbank-
Helden, die Uber Jahrzehnte propagierten, den Zyklus zu reiten, verloren bei der Immobilie den
zyklischen Uberblick und steigerten den Hohepunkt selber noch durch Héchstleistungen im
Einkauf. Sicherlich ist die Intention des Verkaufers zu hinterfragen. Handelt es sich um ein An-
gestellten-,Nach mir die Sintflut“-Produkt, fir das heute viele von Analysten gelobte Geschlos-
sene Fonds stehen, die mit Behorden- oder Konzern-Mietern ,punkten*? Wichtiger als die Fra-
gen selber ist aber die generelle Frage, ob Prospekt bzw. Gesprachspartner lhre Fragen be-
antworten kénnen und sie sich selber gestellt haben.

Internationales Management Gbernimmt Fihrung von Catella

Das jetzige internationale Catella-Management unter Leitung des Schweden Johan Ericsson
Ubernimmt die unternehmerische Fihrung der neuen Catella-Gruppe, die aus der Verschmel-
zung der Catella Holding-Gesellschaft mit der schwedischen Scribona AB, die demné&chst
ebenfalls unter Catella firmieren soll, entsteht. Mit Umsetzung der neuen Struktur erreicht die
Gruppe ca. 5 Mrd. Euro Assets under Management mit Gber 400 Mitarbeitern in 14 Landern
und einem Eigenkapital von etwa 85 Mio. Euro.

Das Dienstleistungsspektrum bleibt in Deutschland unverandert. Kinftig steht hinter der Grup-
pe der Scribona-Hauptaktiondr und Immobilienunternehmer Johan Claesson. Daneben hat
sich die sechskdpfige Fuhrungsgruppe von Catella, zu der in Deutschland Andreas Kneip,
Sprecher der Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft, gehért, mit einem substan-
ziellen Betrag personlich engagiert.

Mit der neuen Gesellschafter-Struktur der Catella Gruppe entsteht eine unabhangige ,fuhrende
nordeuropéische Immobilien- und Finanzgruppe®. Die Catella Property Group, die seit 1990 in
Deutschland téatig ist, gehort mit etwa 300 Mitarbeitern in 27 Buros zu den fihrenden Transakti-
onsberatern in den europaischen Immobilienmérkten. In 2008 begleitete Catella europaweit
Immobilientransaktionen von rund 10 Mrd. Euro. Seit Januar 2007 ist die Gruppe in Minchen
mit der Catella Real Estate AG KAG nach deutschem Investmentrecht vertreten. Die Catella
Kapitalanlagegesellschaft beschaftigt sich mit der Verwaltung von Immobilien-
Sondervermdgen, wie Offene Immobilienfonds und Immobilienspezialfonds sowie der Beratung
bei der Anlage in Immobilien.

Catella hat eine schwedisch geprégte Unternehmenskultur direkter Kommunikation. Es gibt
keine gesonderte Abteilung firr internationale Vorgange oder komplizierte Abstimmungsprozes-
se. Die Unternehmenskultur basiert ,auf Integritat, hohen ethischen Standards und einer be-
sonderen Art der Beratung und Zusammenarbeit.“ Die Gruppe selbst sieht sich in ihrer Philoso-
phie als unkompliziert, offen und klar. Im Vordergrund sehen die Mitarbeiter die Entwicklung
kundenspezifischer Losungen mit der gro3ten Erfolgswahrscheinlichkeit. Diese Philosophie
ergab sich aus der Unternehmensentwicklung in Zusammenhang dem IKEA-Griinder Ingvar
Kamprad. Mit dem Ausscheiden von Inter-lkea aus dem Gesellschafterkreis hat Catella jetzt
die Chance genutzt, sich neu aufzustellen.



Unternehmens-News

Stuttgart: Drees & Sommer
hat 2009 einen Umsatz von
145,6 Mio. Euro erzielt und

damit 8,7 Mio. Euro mehr als im

Vorjahr. Ebenso wie im Jahr
2008 wurden 22% der Umsétze
im Ausland erwirtschaftet. Das
Ergebnis der gewohnlichen Ge-
schéaftstatigkeit blieb mit 12,3
Mio. stabil.

Hamburg: Die TAG Immobi-
lien beteiligt sich mit 8,2% an
der Westgrund, Remscheid.
Vor wenigen Wochen hatte die
TAG bereits via Sachkapitaler-
héhung die Wohnungsgesell-
schaft FranconoWest libernom-
men und sich zu 15% am Berli-
ner Wohnungshéndler Estavis
beteiligt.
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": Sowohl das Catella Management als auch Scribona sehen ihren jeweiligen Wunschpartner als
8 gefunden. ,Wir haben die Chance des Gesellschafterwechsels genutzt, uns eine neue Struktur

zu geben und die Eigenkapitalbasis zu erh6hen” begriindet Andreas Kneip. Die Finanzkrise sei

gut Uberstanden und die neue Struktur gewahr

leiste ein stetiges Wachstum. Dies hat auch aus

externer Sicht Logik, da eine Stiftungsstruktur nicht optimal auf aktives Immobilien- und Finanz-

geschaft ausgelegt ist.

Das Leistungsspektrum der ,neuen” Catella umfasst wie bisher Real Estate Investment Ban-
king und Advisory, Asset Management unter der Firma ,Amplion" und Investment Management

Uber die Minchener KAG. Die auch zur Grup-
pe gehdrende schwedische Catella Kapitalver-
waltung ist einer der grof3ten bankenunabhéan-
gigen skandinavischen Wertpapiermanager.
Die Luxemburger Banque Invik, die
kiinftig unter Banque Catella firmieren wird,
bietet Private Banking Services. Die Scribona
Aktie legte nach Bekanntwerden der Transak-
tion von 69 Cent auf knapp 89 Cent zu. Die
neue Gruppe, Scribona-Catella, soll an
der Nasdaq OMX Stockholm gelistet werden
Supervisory Authority, Finansinspektionen” un
2010 abgeschlossen sein. (WR)
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Anhdrung im BMF — BVI und VGF legen Stellungnahmen vor

André Eberhard, Chefredakteur , Der Immobilienbrief*

Montag war Anhérung im Bundesfinanzministerium (BMF) zu dem am 3. Mai vorgelegten Dis-

kussionsentwurf fur das ,Gesetz zur Starkun

g des Anlegerschutzes und Verbesserung der

Funktionsfahigkeit des Kapitalmarktes”. Unsere Meinung zum Entwurf kennen Sie (vgl. Der
Immobilienbrief Nr. 218). Wahrend der BVI seine Meinung auf 5 Seiten vertritt (www.bvi.de),

schildert der VGF auf 42 Seiten seine Ansicht

(www.vgf-online.de). Der Tenor ist der gleiche.

Beide Verbande beflrworten eine Regulierung. Jedoch gehen nach Ubereinstimmender Ver-

bandsmeinung die Vorschlage zu weit.

Konzepte auf Lager

Die GARBE Logistic AG ist europaweit erste Wahl, wenn es um hochwertige Immobilien, intelligente
Infrastruktur und innovative Fonds im Logistiksektor geht. Wir schniiren Allround-Pakete inklusive
Konzeption, Realisierung und Asset Management mit 6konomischem Denken fiir reelle Profite.

Unser Erfolg basiert darauf, dass wir die Flexibilitatsanspriiche unserer Kunden ebenso verlasslich
erflllen, wie die langfristigen Renditeerwartungen unserer Investoren.

Nutzen Sie unseren Info-Service unter fon: +49 (0) 40 35 61 3-0 - info@garbe.de - www.garbe.de
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E&P Real Estate GmbH & Co. KG
Aachener Str. 1053 — 1055

50858 Kdln

Ihr Gesprdchspartner: Joachim Buhr

Telefon +49 221 48901-730
Telefax +49 221 48901-94730
info@ebertz.de
www.ebertz.de

Unternehmensgruppe

Geschlossene Immobilienfonds von einem der
erfahrensten deutschen Initiatoren.

Im Portfolio einige derbéesten Adressen Deutschlands,

im Visier neue attraktive Objekte,

in Arbeit Projektentwicklungen fiir grof3e Investoren,
L im Geschaft seit mehr als 40 Jahren.

i Im Vertrauen:
Das macht uns so schnell kein_er nach!




Der VGF kritisiert vor allem, dass Anteile an
geschlossenen Fonds laut Entwurf kinftig
als Finanzinstrument gelten. Das widerspreche
der von den Bundestagsabgeordneten im
MiFID-Umsetzungsgesetz beschlossenen
Regelung. Weiterhin werde die Regelung
zu ,massenhaften Unternehmenssterben®,
vor allem bei freien Vertrieben fihren.
Das bedeute weniger Wettbewerb um den
Kunden und weniger Vielfalt in der Angebots-
palette der Produkte.

Des Weiteren moniert der VGF, dass der Ent-
wurf ein Rickschritt im Anlegerschutz sei. Die
Einbeziehung von Wirtschaftspriifungsgutach-
ten und die Regelung zur materiellen Prospekt-
prufung verringere die Rechtssicherheit und
erhdhe die Intransparenz.

Der BVI kritisiert vor allem die Regelung bei
Offenen Immobilienfonds. In einem Schreiben
an das BMF stellt der Verband 5 MalRnahmen
zur Liquiditatsoptimierung vor. Fiir den BVI ist
der Schutz der Privatanleger (vor wem eigent-
lich?) am wichtigsten. Die aufgetretenen und
zuklnftig moglichen Probleme missten durch
die Optimierung der Liquiditatssteuerung ange-
gangen werden, ohne das Produkt zum Nach-
teil der Anleger zu veréandern. Offene Immobi-
lienfonds seien in der Vergangenheit als Liqui-
ditatsanlage zweckentfremdet und die Mdglich-
keit der taglichen Rickgabe missbraucht wor-
den. Der BVI schlagt eine Mindesthaltefrist
von einem Jahr flr alle Anleger vor. Das
Abziehen vor allem institutioneller Gelder
(ohne langfristige  Immobilien-Investitions-
perspektive) habe in jungster Vergangenheit
dazu gefiihrt, dass Fonds immer wieder schlie-
Ren mussten und so vor allem Privatanleger zu
leiden hatten. Der BVI schlagt als MaBnahme
eine Kindigungsfrist von einem Jahr fir
alle nicht-nattrlichen Personen vor. Das
bedeutet, dass Offene Immobilienfonds fir
institutionelle Anleger, die lediglich kurzfristige
Liquiditat parken wollen und nicht die Anlage in
Immobilien sehen, uninteressant werden.

Bei Aussetzung der Anteilsricknahme
muisse vor allem dafur gesorgt werden,
dass die Auszahlungsplane der privaten
Altersvorsorge eingehalten werden kénnen.
Dafur kénnen Offene Immobilienfonds prob-
lemlos planbare Liquiditat vorhalten.

Im Fall einer l&ngeren Ricknahmeaussetzung
seien unterschiedliche Interessen der Anleger
zu berucksichtigen. Langfristig orientierte Anle-
ger sehen grundsatzlich keine Notwendigkeit,
dass in zyklisch schwierigen Phasen Immobi-
lien des Kernportfolios als fire sales auf den
Markt kommen. Es gebe aber durchaus auch
Anleger, die entweder aus monetéarer Notwen-
digkeit heraus oder aus strategischen Ge-
sichtspunkten auch zu niedrigeren Werten
aussteigen missen oder mdchten. Diesen
unterschiedlichen Interessenlagen lasse
sich, It. BVI gerecht werden, indem Ab-
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Gewerbliche Immobilienfinan-
zierung. So individuell lhr Vor-
haben auch ist: Als starker,
zuverlassiger Partner geben wir
Ihnen den nétigen Freiraum und
liefern Ihnen maBgeschneiderte
Finanzierungsmodelle sowie
schnelle, kompetente Betreuung
durch unsere Spezialisten.
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PB Firmenkunden AG, 53113 Bonn

&% Postbank



Hannover: Commerz Real
erwirbt fur den Offenen Immo-
bilienfonds hauslnvest europa
die Logistik-Projektentwicklung
“Hermes Hub Nord“ im Airport
Business Park von einer Objekt-
gesellschaft der ECE Projekt-
management. Das Gesamtin-
vestitionsvolumen fir das fir
einen Zeitraum von 15 Jahren
vollvermietete Objekt mit Nutz-
flachen von insgesamt rund

58 000 gm belduft sich auf ca.
24 Mio. Euro.

Hilden: Wincor Nixdorf Inter-
national verléngert bestehenden
Mietvertrag tber rd. 4 900 gm
Flache in der Berliner StraRe 44
aus dem Offenen Immobilien-
Publikumsfonds WestlInvest
InterSelect von der Deka.
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schléage, die wahrend einer Riicknahmeaussetzung durch Verkaufe unterhalb des Sach-
verstandigenwerts erfolgen, nur den Anlegern belastet werden, die diese Verk&aufe durch
ihre Anteilsriickgaben ausldsen. Die Praktikabilitat ist allerdings fraglich.

Als letzten Punkt geht der BVI auf die starren Regelungen bei Offenen Immobilienfonds
ein. Diese musse man aufbrechen, um flexible Spielraume fur die unterschiedlichsten Produkte
zu schaffen. So kdnnte es zum Beispiel sinnvoll sein, mit institutionellen Investoren rechtswirk-
same einzelvertragliche Kundigungsfristen zu vereinbaren, die auch langer sein kdnnten
als ein Jahr. Aus Rucksprachen in der Praxis dirfte das aus ,Der Immobilienbrief‘-Sicht
aber kaum notwendig sein. Probleme wiirden generell nur zweistellige Millionbetrage bereiten,
die ungeplant und kurzfristig abgerufen wirden. So gibt es bereits Regelungen, die z. B.
tagliche Rickgaben von 100.000 Euro zulassen und bei gréBeren Summen monatlich
gestaffelte Abschlage vorsehen.

Am Dienstag war keine offizielle Stellungnahme vom BMF zu bekommen. Das ist bei Anhérun-
gen auch durchaus ublich. Der BVI betonte, dass alle Teilnehmer sich gegen den 10-
prozentigen Abschlag per Gesetz ausgesprochen haben und dass das Produkt in der Form
des Diskussionsentwurfes nicht mehr wieder zu erkennen sei. Auch habe sich besonders
Friedrich Bohl, langjahriger Bundesminister fir besondere Aufgaben und Chef des Bundes-
kanzleramtes, heutiger Vorsitzender des Aufsichtsrats der Deutschen Vermdégensberatung
(DVAG) und Vertreter der freien Vertriebe gegen den Entwurf gestellt, da das Produkt in dieser
Form dann nicht mehr vertrieben werden kdnne. Eric Romba, Geschéftsfuhrer des VGF:
"Nach unserer Einschatzung zeigt sich das BMF offen firr eine sachliche Diskussion ber eine
marktadaquate Regulierung fir geschlossene Fonds. Wir sind deshalb durchaus zuversichtlich,
was das weitere Verfahren angeht.”

Fazit: Noch ist nichts in Stein gemeiR3elt.

Sitz in Deutschland. Weltweit aktiv.
Investitionsfokus: Premium-Objekte!

Sie haben interessante Bestandsobjekte in hochwertigen Lagen anzubieten? Dann sprechen Sie mit einem der fihrenden
deutschen Investoren! Mit einem verwalteten Immobilien-Vermégen von rund 18,1 Mrd. Euro und einem Bestand von
Gber 400 Immobilien in 23 Landern auf vier Kontinenten ist Deka Immobilien der richtige Ansprechpartner fur Sie!

Nehmen Sie Kontakt auf!
www.deka-immobilién.de

aDeka

Immobilien




Hamburg: Vestas Deutschland
mietet 4 478 qm Biiroflache,
davon 1 584 gm durch Neuan-
mietung, am Christoph-Probst-
Weg 1-4 uber BNP PRE.

Frankfurt: Gas-Union mietet
2 035 gm Biiroflache am Theo-
dor-Stern-Kai 1 tiber Nai apollo
und Savills.

Miinchen: Interplan, Veran-
stalter von Kongressen, mietet
1 663 gm Buroflache in der
Landsberger Strasse 155 tber
Grodtmann Immobilien.

Miunchen: Marktex Mébel &
Einrichtungen mietet 793 gm
Ladenfléche in der fertig gestell-
ten Projektentwicklung “An den
Bricken* tber Colliers Schauer
& Scholl.

Miinchen: Gliicklich und Zu-
frieden mietet 1 372 gm Gastro-
nomie- u. Diskoflache in der
Rosenheimer Stralle rund um
den Innenhof Il des Media
Works Munich. AuBerdem mie-
tet die Zero-Gruppe 683 gm
Biiroflache, Pictorion Das
Werk mietet 1 224 gm Biiro- u.
Serviceflache und Trendhouse
Event Marketing mietet 437
gm Flache im Media Works
Munich.

FIRST IN REAL ESTATE
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VGH Versicherungen steigen bei DIC-Gruppe ein
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Mit den VGH Versicherungen, Hannover, hat die DIC - Deutsche Immobilien Chancen AG
& Co. KGaA jetzt einen neuen strategischen Investor gewonnen. Neben der Nordrheinische
Arzteversorgung, Versicherungskammer Bayern und der Provinzial investiert damit ein
weiterer institutioneller Anleger in die DIC-Gruppe. Auf dem Weg einer Kapitalerhéhung hat
das Beteiligungsunternehmen der VGH Versicherungen (VGH Beteiligungs GmbH) 6,4% der
DIC-Anteile erworben. Die VGH Versicherungen sind der gré3te regionale Versicherer in Nie-
dersachsen. DIC-Vorstandsvorsitzender Ulrich Héller: ,Mit den VGH Versicherungen haben wir
einen sehr renommierten und langfristig orientierten Investor mit Immobilien-Nahe als neuen
Aktionér fur die DIC-Gruppe gewinnen kdnnen. Er erweitert unseren Aktionarskreis optimal und
wird die DIC-Gruppe bei der Realisierung ihrer Wachstumsplane in den kommenden Jahren
aktiv unterstiitzen.” Die bundesweit tatige DIC-Gruppe mit Sitz in Frankfurt wurde 1998 gegrin-
det und zahlt mit ihrem innovativen Investmentansatz sowie ihrer Fokussierung auf den deut-
schen Markt zu den fuihrenden und erfolgreichsten deutschen Firmen, die sich auf Portfolio-
und Assetmanagement sowie Transaktionen im gewerblichen Immobilienmarkt spezialisiert
haben. Die DIC Asset AG ist im SDAX notiert. Das von der DIC-Immobiliengruppe gemanagte
Immobilienvermdgen belduft sich heute auf rund 3,2 Mrd. Euro. (WR)

Spezialfonds von HIH und DIC Asset

Die HIH Hamburgische Immobilien Handlung GmbH bietet Anlegern ein Private Placement
an, bei dem sie sich am Siemens Areal in Minchen/Neuperlach beteiligen kénnen. Die HIH ist
im Verbund mit der M.M.Warburg Gruppe fir die operativen Immobilienaktivitdten der Gruppe
verantwortlich. Seit Gber 20 Jahren entwickelt und erstellt sie Immobilieninvestmentprodukte fur
institutionelle und private Investoren und betreut heute ein Immobilienvermdgen von rund 3,8
Mrd. Euro. Gemeinsam mit der RFR Holding GmbH hat die HIH das Biro- und Gewerbeareal
von dem Siemens Pension Trust e.V. im Mérz 2010 erworben. Der Fonds umfasst ein Ge-
samtvolumen von 360,3 Mio. Euro mit einem Fremdkapitalanteil von 251,3 Mio. Euro. Fir die
Beteiligungen von Anlegern stehen insgesamt 109 Mio. Euro zur Verfugung, wobei davon 21,8
von RFR eingebracht werden. 84% des Eigenkapitals waren bereits vor Beurkundung, weitere
rund 6% wurden seit Marz eingeworben, so dass nur noch ca. 8 Mio. Euro zu platzieren sind.

Der Mietvertrag mit der Siemens AG ist fur 13 Jahre abgeschlossen und beinhaltet eine Ver-
langerungsoption von dreimal 5 Jahre. Die durchschnittliche Ausschittungsrendite liegt auf
Grund der festgelegten Inflationssicherung von jahrlich 2,0% bei 9,7% p.a. vor Steuern. Die
Ausschiittung startet mit 7,7% p.a. und steigt auf 12,7% p.a. im Jahr 2023 an. Das Grundstlick
ist 425.390 gm grof3. Die Geb&ude umfassen insgesamt 422.000 gm BGF, wovon 157.000 gm
als Biro genutzt werden. Die NGF betragt 372.000 gm. Fir das Areal zahlt Siemens 26,5 Mio.
Euro Miete pro Jahr. Das sind durchschnittlich 5,73 Euro/gm. Das liegt deutlich unter dem
marktiiblichen Wert fir Minchen. Anleger kdnnen sich ab einer Investitionssumme von
500.000 Euro beteiligen. Das Darlehen von 251,3 Mio. Euro hat eine Laufzeit von 10 Jahren
und ist auf 13 Jahre zinsgesichert. Der Nominalzinssatz liegt bei 5,81%. Anfanglich werden
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0,5% getilgt, die dann auf 1,75% in den Jahren 5 bis 10 ansteigen soll. Kuindigt Siemens den
Mietvertrag, steigt die Tilgung ab dem 1.1.2020 auf bis zu 100% des frei verfiigbaren Liquidi-
tatsuberschusses.

Fazit: Bei dem HIH-Fonds steht der best case sowieso oberhalb der Diskussion. Entscheidend
ist die Sensitivitdtsanalyse der Exit-Szenarien. Die beiden guten Szenarien volle Mietvertrags-
verlangerung oder teilweise Mietvertragsverlangerung sind mit realistischen Annahmen zu Re-
vitalisierung etc. gewichtet und fihren zu Renditen von ca. 10% p.a.. Selbst wenn sich die An-
nahmen als optimistisch erweisen, ist hier noch genug Reserve drin. Zu untersuchen ist dem-
Den Haag: Deka Immobilien ~ entsprechend vor allem das worst case Szenario des Komplettauszugs. Bei angepasster Fi-
erwirbt fiir den Offenen Immo-  nhanzierung erwartet HIH dann eine Baurechtschaffung fir gemischte Nutzung aus Biro- und
bilienpublikumsfonds Westln-  Wohnbauten innerhalb von 36 Monaten. 40% Flachenanteil sollen fiir wohnungswirtschaftliche
vest InterSelect das NWO Ge-  Nutzung entwickelt werden. Beabsichtigt ist die VerauRerung der Grundstiicke zum mit 1,25%
baude im Zentrum fir rund 49 e ierten Residualwert (abzgl. Abrisskosten). Da das gesamte Areal nach Auskunft von In-
Il\:/lulﬁ.ciEltlJ.r\(}.\.I%]a?(S)E:l?l?ees:%t sidern Uber unterirdische Verbindungen verfiigt, durfte das allerdings nicht ganz einfach wer-
aus einem zweiteiligen Gebau- den. Unter Bertlicksichtigung der Abrisskosten und nach vollstandiger Tilgung der Fremdfinan-
deensemble mit insgesamt rund ~ Zierung verbleibt ein Liquidationserlds von ca. 74,2 Mio. Euro. Selbst dann liegt It. HIH die Ge-
18 700 gm Mietflache. Die Deka samtrendite (IRR) noch bei 6,2% vor Steuern. Fur den institutionellen Anleger, der den worst
wurde durch die Rechtsanwalts- case Fall im Portfolio abfedert, ist das eine interessante Investition. Fiir eine ,Renten-Variante*
kanzlei De Brauw Blackstone  privater Anleger sollten die Vermogensverhaltnisse auch so sein, dass eine Flaute tberstan-
Westbroek beraten. Cushman den wird. Entwicklungsperspektiven bietet der Standort durchaus. Im Backgroundgesprach

& Wakefield war zwischen . . " .
ASR und Deka vermittelnd titig. konnten die HIH-Fachleute auf jede auch kritische Frage antworten. Das machte einen guten

Hauptmieterin ist die Organisati- Eindruck.
on zur Forderung der wissen-
schaftlichen Forschung De Ne-
derlandse Organisatie voor
Wetenschappelijk Onderzoek.

Die DIC Asset AG hat vor kurzem zur Erweiterung ihres Geschéaftsmodells mit einem neuen
Geschéftsfeld fur Spezialfonds begonnen. Wir beobachten die DIC seit fast einer Dekade mit
Sympathie. Vorstandschef Ulrich Héller stand immer flr solide Immobilienarbeit und Nutzen
antizyklischer Chancen statt fiir gro3e Finanzstories. Gerade in den vergangenen Boomjahren
machte Hoéller die Bewertungseuphorie nicht mit, so dass auch der Abstieg auf der Bewer-

Wir kennen nur einen Kurs.

Nach oben.

Lizenzpartner gesucht:
Finanzdienstleister (m|w) -
ohne Lizenzgebiihren!

fairvesta setzt neue Malstabe.

Die Krise hat es bewiesen: Selbst in schwierigen Zeiten kann es ganz einfach sein, erfolgreich zu bleiben — mit fairvesta. Denn auch 2009 konnten wir wieder neue Rekord-
ergebnisse erzielen. Mit einem deutlichen Plus im Vertrieb und bei der Platzierung. Und zweistelligen Wachstumsraten bei den Anlegerrenditen.

Steigen Sie jetzt ein und profitieren Sie von einer Assetklasse der Extraklasse. Unsere Top-Fonds Chronos, Lumis und Mercatus bieten auch fur die Zukunft beste
Wachstumschancen — flr Sie und fur Ihre Kunden.

Chronos: Investition in Mercatus: Handel mit - Lumis: Handel mit Ferien-
deutsche Top-Immobilien deutschen Qualitatsimmobilien — immobilien der Luxusklasse
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) Einkinfte aus Vermietung und ) Einkinfte aus Gewerbebetrieb » Einkinfte aus Kapitalvermogen
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» Solide Ertragschancen

fairvesta International GmbH Telefon: +49(0)7071/3665-0
Konrad-Adenauer-Str. 15, D-72072 Tubingen E-Mail: info@fairvesta.de, www.fairvesta.de
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tungsachterbahn mit minus 1,6% auf Gutachtenbasis im Marktvergleich vollig harmlos blieb.
Zur Bilanz konnte Hdller im Méarz feststellen: ,Wir haben im Krisenjahr 2009 unsere eigenen
Prognosen Ubertroffen und fur unsere Aktionare ein gutes und solides Ergebnis erwirtschaftet.
Die DIC Asset AG ist damit gegen den Markttrend sehr stabil durch die Krise gekommen.*

Vor diesem Hintergrund gehen wir auch das Spezialfonds-Erstlingswerk optimistisch an. Zum
einen wendet es sich an Anleger mit eigener hoher Kompetenz und zum anderen ist es als
neue Produktlinie eine Visitenkarte, die keine Fehler aufweisen darf. Fir den ersten Fonds wur-
den attraktive Immobilien aus dem
Bestand ausgewdahlt und innovativ

Deals Deals Deals

Miunchen: Die Metis Asset strukturiert. Das Startportfolio hat einen
Management vermietet im Auf- Verkehrswert von rund 210 Mio. Euro.
trag von Campus West Sarl Die DIC Asset bleibt an dem Fonds mit

1.100 gm Buro-, Lager und Ser- iy qestens 20% beteiligt. Das etablier-
viceflachen an das Miinchner

Familienunternehmen Alu Leit' | Ass?t- und Pr.operty - Management F

in der Landsbergerstrasse 408- steht fur professionelle Betreuung und i

410. Bezug ist im 3. Quartal. Optimierung der Immobilien. Der Be- &

stand an ertragsstarken Immobilien mit

niedrigem Risikoprofil soll mit dem

Ankauf  weiterer  Fonds-Immobilien

= - ausgebaut werden. Mit dem Beteili-

hat fiir den Unilmmao: Europa . : . . . .

einen IPD European Property gungsangebot wendet sich die DIC Asset an neue Investorenkreise, die auch zweistellige Be-

Investment Awards 2010 erhal- tréage investieren kénnen, und erschliet damit ein erweitertes Investitionsspektrum und natr-
ten. Der Offene Immobilien- lich auch neue Gespréchspartner.

SIS IESC T LD Eur(_)- Der Spezialfonds DIC Office Balance | ist ein Immobilien-Spezialfonds nach deutschem Recht.
pean Investment Conference in

der Kategorie ,,Balanced Funds* Die KAG wird durch Warburg-Henderson / IntReal als externem Dienstleister gestellt. Inves-
ausgezeichnet. tiert wird in deutsche Gewerbeobjekte mit dem Fokus auf Buronutzung (>80%) in den 7 Top-
Standorten sowie den Landeshauptstadte bzw. sogenannten Metropolregionen. Die DIC kon-
zentriert sich auf das Immobilien-Management und die Betreuung der Objekte durch die lokalen

Hamburg: Union Investment

KLUMPE + SCHROEDER RECHTSANWALTE

Luxemburger Str. 282e « S0937 Koln - Tel.: 0221/942094-0 - Fax: 0221/9420384-25
info@rechtsanwaelte-klumpe.de + www.rechtsanwaelte-klumpe.de

MEHR ALS 30 JAHRE ERFAHRUNG IM
KAPITALANLAGE- UND IMMOBILIENRECHT

B RECHT DER KAPITALANLAGEN
B ANLEGERSCHUTZ / INTERESSENGEMEINSCHAFTEN
B SANIERUNG

Schon gehort?

‘ Die Vermutung aufklarungsrichtigen Verhaltens gilt
grundsatzlich fur alle Aufklarungspflichten eines
Anlageberaters, also auch tber die fehlende Aufklarung tber
Ruckvergutungen (BGH, Urt. V. 12.05.2009, X! ZR 586,/07]

KOMMEN SIE Z2U UNS BEVOR DIE
PROBLEME ZU IHNEN KOMMEN!

Fragen Sie uns und abonnieren kostenlos unseren RECHTSNEWSLETTER unter: www.rechtsanwaelte-klumpe.de
W T




Dreieich-Sprendlingen: Die
Deutsche Post DHL mietet ca.
1 020 gm Serviceflache im Bu-
rogebaude Centrio, Robert-
Bosch-Strale 5, von Deka Im-
mobilien Uber Cushman &
Wakefield. Bezug wird im Sep-
tember 2010 sein.

Amsterdam: Royal Bank of
Scotland mietet langfristig 9
Geschosse mit einer Flache von
uber 10 000 gm im Objekt UN
Studio im Geschaftszentrum
Zuidas aus dem Offenen Immo-
bilienfonds Unilmmo: Europa
von Union Investment.
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Niederlassungen der DIC ONSITE. Uber die Einbringung der DIC-eigenen Objekte wird das
Blind Pool-Vertrauen der Anleger nicht ausgetestet. Wichtiger ist aber, dass dadurch Kapital
sofort abgerufen werden kann, ohne zuvor langere Zeit vom Anleger zinslos verfligbar gehal-
ten werden zu missen. Damit flie3t der Cash-Flow von Beginn an. Ebenso wichtig ist die nach-
haltige Interessenkongruenz durch signifikantes Co-Investment (20%) der DIC und einer Aus-
schiittungszusage von 6% auf das eingesetzte Eigenkapital fiir Erstzeichner. Die DIC nimmt
beim Startfonds der eigenen Objekte keine Akquisitionsfee. Das entsprache nicht der Philoso-
phie, meint Holler. In der Folge sollen aber aus heutiger Sicht alle weiteren Investments neu
hinzugekauft werden, so dass das sowieso kein Thema mebhr ist. Ein faktisch ernst zu nehmen-
des Mitwirkungsrecht der Investoren besteht iber den Anlageausschuss, der auf An- und Ver-
kaufe, Budgetplanung, etc. Einfluss nimmt und nicht nur formal, sondern allein schon Uber das
Investitionsgewicht der Investoren starken Einfluss hat. Zielgruppe sind Versicherungen, Pensi-
onskassen, Stiftungen, Family Offices. Das Einwerben der geplanten 115 Mio. Eigenkapital
sollte Ende 2010 abgeschlossen sein.

Die DIC Asset AG erzielt damit Beteiligungsertrdge und generiert zuséatzlich stetige Geblihren
aus dem Immobilienmanagement. Im Backgroundgesprach sieht Ulrich Holler die Wettbewerb-
vorteile im Track-Record eines "echten" Immobilienunternehmens mit anstandiger Performance
und in der Interessenidentitéat (alightment of interest ) durch das substantielle Co-Investment
vor allem mit Blick auf die Betreuung der Fondsobjekte. Hdller will sich damit von finanzorien-
tierten Kapitalsammelstellen abgrenzen. Platowfazit: Vor dem Hintergrund, dass sich die Inves-
toren sicherlich ein eigenes Bild tuber die Bestandsimmobilien machen kénnen und die DIC in
der letzten Dekade auch in anderen Markphasen die Bodenstandigkeit beibehalten hat, sehen
wir den DIC Office Balance | ziemlich weit oben auf unserer personlichen Liste. (WR)

|':|.!|
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Frauchen ist gerade Schuhe kaufen

Jetzt ist ein guter Einstiegszeitpunkt fir nachhaltige Investitionen in ein stabiles Marktsegment: Mit dem ,,Real I.S. Germany Retail“
beteiligen Sie sich an grofRflachigen Handelsimmobilien in kaufkraft- und wachstumsstarken Regionen Deutschlands, die konstanten

Cashflow generieren. Fir den deutschen Immobilienspezialfonds mit Core- bzw. Core+-Ansatz betragt die angestrebte Ausschiittung
6,5% p.a. nach Kosten und Steuern bei einer IRR-Rendite Uber die Gesamtlaufzeit von 7,25% p.a. auf Fondsebene. Setzen Sie auf die
langjdhrige Retail-Kompetenz der Real I.S. Mit der soliden Fondskonzeption aus dem mehrfach ausgezeichneten Investmenthaus
erganzen Sie Ihr Portfolio mit einem wichtigen Baustein.

9> Real ls.

www.realisag.de
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Ein Unternehmen der
Versicherungsgruppe.

IDEENKAPITAL

Metropolen Europa.
Zur richtigen Zeit — am richtigen Ort.

Das Beteiligungsangebot IDEENKAPITAL Metropolen Europa bie-
tet Anlegern die Moglichkeit, sich an sechs bereits bestehenden
Core-Immobilien in Europa zu aktuell giinstigen Marktwerten zu
beteiligen. Das fir Anleger attraktive prognostizierte Ergebnis
liegt nach geplanten zehn Jahren Laufzeit bei circa 163 bis 165 %
Kapitalrtickfluss.

Weitere Informationen unter www.ideenkapital.de.

IDEENKAPITAL Financial Service AG | Berliner Allee 27-29 | 40212 Dusseldorf
Telefon +49 (0)211/136 08-0 | Fax +49 (0)211/136 08-55 | info@ideenkapital.de | www.ideenkapital.de




Adelaide/Hamburg: Das Ham-
burgische Fondshaus Atlantic,
ein Unternehmen der Rickmers
Gruppe, erwirbt unter Beglei-
tung der Rickmers Immobilien
Management das River Centre
in Adelaide fir 66,8 Mio. Euro.
Das Objekt ist Teil des gemischt
genutzten Komplexes Adelaide
Station and Environs Redeve-
lopment und soll in einen ge-
schlossenen Immobilienfonds
eingebracht werden.

Osnabrick: Aachener Grund-
vermadgen erwirbt das rd.

18 000 gm grolRe Geschéaftshaus
an der Schadowstrale 77-79 fiir
Uber 50 Mio. Euro von einem
internationalen institutionellen
Anleger Uber Luhrmann. Seit
1986 ist C&A alleiniger Mieter.

Berlin: Arri Schwartzfilm
Berlin mietet weitere rd. 1 700
gm und FFS ¢ Film- & Fern-

seh-Synchron mietet rd. 900 gm

Nutzflache am Hohenzollern-
damm 150-151 im Jardin des
Media von Icade Reim
Deutschland.

Berlin: Bundesanstalt fur Im-
mobilienaufgaben mietet rd.

5 000 gm Flache in der Leipzi-
ger Str. 126-128 aus dem Portfo-
lio der Generali Versicherun-
gen. Strabag Property and
Facility Services war flr den
Vermieter und BNP Paribas
Real Estate fir den Mieter ver-
mittelnd tatig. Die Mietflachen
werden vom Bundesministeri-
um der Finanzen genutzt und
im Mai 2010 bezogen.

Berlin: NEV Nordwest mietet
flir 10 Jahre rd. 1 000 gm Flache
an der Hamburger Chaussee aus
dem Fonds IBV Ertrag 1von
der BIH Berliner Immobilien
Holding.
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JoLL - Steigendes Vertrauen in westeuropaische Hotelméarkte

Die Renditeerwartungen der Investoren sinken weiter, meint Jones Lang LaSalle Hotels. Auf
Deutsch: Die Preise bzw. Multiplikatoren steigen wieder. Zum 20. Mal befragte JLL fir den
Hotel Investor Sentiment Survey weltweit mehr als 2.500 nationale und internationale Investo-
ren nach ihrer Einschatzung der Zukunftsaussichten fiir den Hotel- und Hotelinvestmentmarkt
und nach ihren Strategien. Nachdem in der vorherigen Umfrage im Oktober 2009 lediglich Lon-
don als Hotelmarkt in der Region EMEA (Europe, Middle East, Africa) in den kurzfristigen Aus-
sichten (sechs Monate) positiv bewertet wurde, gab es in der Frihjahrsumfrage 2010 bereits
fur 9 der 36 untersuchten Hotelméarkte ein positives Votum. Auch findet sich auf der Kauferseite
eine Belebung der Kaufabsichten. Neben London, Paris und Rom stehen die drei deutschen
Stadte Frankfurt, Hamburg und Munchen auf der Positivliste. Kritisch werden weiterhin osteu-
ropdische Hotelméarkte wie Prag, Zagreb oder Budapest bewertet. Aber auch fir spanische
Resortmarkte sehen die Investoren noch keinen Silberstreif am Horizont.

In den letzten sechs Jahren bewegten sich die Renditeerwartungen in der Region EMEA
standortabhéngig zwischen 6,6% und 9,2%. Allerdings gab es auch Transaktionen unterhalb
der 6%. Die Renditeerwartungen beziehen sich It. JLL auf betreiberfreie Hotelimmobilien, bzw.
Hotels mit Managementvertrag, nicht Entwicklung der préferierten Investmentstrategie zum jeweiligen Zeitpunkt der Umfrage

auf Objekte mit laufenden Miet- oder
Pachtvertrdgen. Darliber hinaus be-
zieht sich die Umfrage auch nicht auf
getatigte  Transaktionen, sondern
erhebt das Renditeniveau, das Inves-
toren als angemessen sehen. Die
durchschnittliche  Renditeerwartung
fur EMEA liegt bei 8,0%. Im Oktober
2009 waren es noch 8,4 % und im
April letzten Jahres noch 9,2%. In
Boomjahren wie 2006 oder 2007 lag
die Renditeerwartung im Durchschnitt bei etwa 7%. Hotelméarkte wie London oder Paris, die nie
aus der Mode kommen, haben mit 6,7% fiir London und 7% fiir Paris die héchsten Preise. Die
deutschen Hotelméarkte Minchen, Hamburg und Berlin folgen mit Renditen von 7,1% bis 7,3%
auf den Platzen 3 bis 5. Auch Disseldorf und Frankfurt liegen mit 7,5% und 7,6% unter dem
Durchschnitt der EMEA Region. Die hochsten Renditen (bis 10,4%) erwarten die Befragten flr
Hotelmérkte im Nahen Osten, Osteuropa sowie Resorts in Spanien.

% der Antworlen

2385

Sep-00
Dez-00
Jun

Dez-01
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— 312000
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In Deutschland belauft sich das Hotelinvestmentvolumen fiir Einzel- und Portfoliotransaktionen
Uber je 10 Mio. Euro von Januar bis Mai 2010 auf etwa 60 Mio. Euro - mit drei Einzeltransaktio-
nen und einem Portfolio mit zwei Hotels. Notverkdufe mit Bankenhintergrund habe es jedoch
anders als in England weder in Deutschland noch im restlichen Kontinentaleuropa gegeben. Lt.
JLL-Hotel-Chef Christoph Harle, der uns noch vor wenigen Jahren regelméaRig dartber be-
lehrte, dass nur noch Management-Vertrage zeitgemaf seien, meint allerdings inzwischen,
dass ,Voraussetzung aller Hoteltransaktionen in Deutschland ... langfristige Pachtvertrage*
waren. Die alte ,Der Immobilienbrief*-Frage zieht wieder: Welcher vernunftbegabte Investor
kauft eine Betreiberimmobilie, fur die der Betreiber, der die Chancen am besten einschatzen
kann, nicht bereit ist, eine Mindestverzinsung zu garantieren?

Trendwende bei US-Gewerbe

Werner Rohmert, Hrsg. ,Der Immobilienbrief”,
Immobilienspezialist "Der Platow Brief"

Da nach Olpest und vorheriger Finanzkrise immer klarer wird, dass modernes US-
Management generell eine hohe Bereitschaft besitzt, mit der Biichse der Pandorra zu spielen,
solange die Gewinne ins Einkommen und die Risiken in die Allgemeinheit flieRen, gehen die
positiven Meldungen leicht unter.

Die Stimmung auf dem US-amerikanischen Gewerbeimmobilienmarkt hat sich im ersten Quar-
tal 2010 deutlich aufgehellt, meinen einheitlich Pramerica und Jones Lang LaSalle. Die wirt-
schaftliche Erholung in den USA sei im ersten Quartal 2010 deutlich spirbar, weist der Global
Real Estate Health Monitor von JLL aus. Auch die zuletzt positiven Indizes von Moody’s und
Green Street Advisors Uber die Entwicklung der Immobilienverkehrswerte spiegeln eine star-
ke Nachfrage nach Core-Immobilien in liquiden Méarkten wider.
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In der Folge sind It. Pramerica die Preise fur Qualitatsimmobilien im ersten Quartal moderat
angestiegen. Die Entwicklung sollte sich fortsetzen. Gleichzeitig habe sich die Situation bei der
Beschaffung von Fremdkapital fir Immobilien mit stabilen Mieteinklnften in guten Lagen deut-
lich gebessert. Auch JLL berichtet von gestiegenen Transaktionsvolumina und einer Bodenbil-
dung der US-Investmentmérkte. Zwar erwartet JLL fiir das 2010 einen landesweiten Anstieg der
Volumina, jedoch sei eine Erholung der Fundamentaldaten auf den US-
Birovermietungsméarkten dagegen nicht vor 2011 zu erwarten.
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Auch Pramerica sieht den Aufschwung noch als fragil, jedoch wirden die im historischen Ver-
Investitionsverhalten gleich sehr niedrigen Zinsen bei besserer Verfligbarkeit von Fremdkapital das Interesse der
. - Investoren beleben. Allerdings dirfe das nicht den Blick auf die Fundamentaldaten verstellen.
e VerSICherungen - Es géabe bislang nur einen Monat mit Beschaftigungswachstum und die Biromarkte missten
Immobilien am Beispiel noch den Verlust von rund 8 Mio. Arbeitsplatzen verkraften. Mit einer Leerstandquote von 20%
der offenen Immobi- im Burosektor sei aktuell ein Niveau erreicht, das zuletzt in den friihen 1990er Jahren gesehen
wurde, und mit weiterem Anstieg sei zu rechnen. Bei den effektiven Mieten wird ein Gesamt-

lienfonds rickgang von rd. 20% im Vergleich zu Héchststand 2008 erwartet.

Die Versicherungsbranche halt ~ Spitzenmieten fur Einzelhandelsflachen stabilisieren sich weltweit
mit Abstand die grofiten Geld- Einzelhandelsmieten

2 bt ot eammon Mit Mlinchen steht erst auf Platz 15 eine deutsche Metropole im Ranking
mertlgen derfl(rjlstltultlonelg(_alr_l L 1 newvok 1145¢  der teuersten Einzelhandelsstandorte der Welt. New York City bleibt teuers-
vestoren auf dem Immobilien-

Sydney 767 € . H . - .
ter Einzelhandelsvermietungsmarkt. In den meisten wichtigen Metropolen
markt. Dabei geriet die Immobi- HongKong - 646€ g 9 P
lie, als Anlageprodukt oft in woscow  a10¢ NACh Spitzenlagen ist weiterhin gut und der Leerstand gering. Das sind die
Tokyo 42¢  zentralen Ergebnisse des aktuellen Global Retail Market Views Q1/2010
lomarbeit soll aufgeze!gt wer- 10 Meboume  378€  dar Spjtze 13 744 Euro jahrlich zu zahlen. Sydney belegt mit 9 207 Euro
den, dass Immobilien in den 1L Guangzhou 366 €
. - 14 Chicago 319€
an Bedeutung fiir die Asseku- 15 Munich s0e  ris. Die starksten Zuwachse bei den Mietpreisen fiir Einzelhandler wurden in

©® N oG AN

London s2¢  haben sich die Spitzenmieten fur Handelsobjekte stabilisiert. Die Nachfrage
Vergessenheit neben den ande-
Brisbane 444 €
12 Lesangeles 332¢  den zweiten Platz. Hongkong erreicht mit 7 757 Euro jahrlich in der Aufstel-

Paris 525 €
2SI, [ Clzsar D o zurich a9e von CB Richard Ellis. In New York City sind fur einen Quadratmeter sind in
nachsten Jahren mehr und mehr s wian %€ lung den dritten Platz. Auf den Platzen vier und fiinf folgen London und Pa-

i R . . . . . . . . .
ranz gewinnen werden. Neben 1 snowwe  aee  SUd- und Mittelamerika verzeichnet. So stiegen diese in Rio de Janeiro,
dem klassischen Direktbesitz 18 Fankut 270e

i T 1o P aroe Mexiko City und Santiago sowohl auf Quartalsbasis als auch im Jahresver-
wurden verschiedene indirekte gleich signifikant. (WR)

Anlageformen untersucht, vor oo e

allem Investitionen in offenen

Immobilienfonds. Mittels einer 100 Mrd. Euro Investments in Europa sind das Ziel
aktuellen Erhebung unter den 50
groRten Lebensversicherungen
wurden die Erwartungen, Trends
und Entwicklungen die Asseku-
ranz im Hinblick auf Immobi-
lien dargestellt. Weiter wurden

Experteninterviews von Versi-
cherungen, Vermogensverwal- ~ Die Zuversicht der Kapitalgeber habe deutlich zugenommen. Dies ist an der einfacheren Verflg-

tern und Anbietern von offenen  barkeit von Finanzierungen fur Neubauprojekte und den verbesserten Konditionen bei Mezzani-
Immobilienfonds durchgefiihrt.  ne-Finanzierungen abzulesen. Das groRere Interesse an Produkten unterhalb des Core-
Dabei wurden Vergleiche von Segments sorge flr eine Zunahme der Investmentaktivitaten tber die Premium-Produkte hin-

CB Richard Ellis (CBRE) geht von mehr als 100 Mrd. Euro Investitionsvolumen auf dem euro-
paischen Gewerbeimmobilienmarkt im Jahr 2010 aus. Das sind immerhin 27 Mrd. Euro mehr als
nach dem starken Einbruch von 2009. 2011 wird It. CBRE noch ein schwieriges Jahr fur die
Immobilie werden. Vor allem Banken stinden dann vor einem CMBS-Refinanzierungsproblem.
Besonders die Immobilienwirtschaft, die der Konjunktur ein bis zwei Jahre hinterherhinke werde
erst 2012 aufatmen kénnen. Bisher ist die Branche aber noch glimpflich davon gekommen.

schon bereits verdffentlichten aus. Die Volumenschéatzung basiert auf einer erwarteten Zunahme opportunistischer Investoren,
Studien mit eingearbeitet. die ,Objekte mit Wertsteigerungspotenzial“ erwerben. Im Moment ist dieses Marktsegment nur
(193 Seiten, 59 Euro) in UK und Frankreich lebendig. Deutschland, aber auch Polen und Spanien werden It. CBRE die

nachsten Markte sein, wo opportunistische Investitionen aktiv werden. (WR)

,\K/lontalkgkt Ja wie laufen sie denn? — Entwicklung der Immobilienpreise
arcel Eckert, )

Eckertm@gmx.de in den USA

0163/ 7161497 Dr. Claus Becher, Immobilienresearch der DekaBank

Still, durch das Lodern der Finanzkrise in Europa fast schon unbeachtet, schwelt der US-
Immobilienmarkt weiter vor sich hin. Dennoch bleibt es eine wichtige Frage, ob und wann sich
die US-Immobilienmarkte erholen. Waren die Wohnimmobilienméarkte der Ausgangspunkt der
Finanzkrise, so gelten die Refinanzierungsschwierigkeiten am US-Gewerbeimmobilienmarkt als
eine mdogliche Sollbruchstelle fiir die Erholung. Es wird die Gefahr gesehen, dass Schwierigkei-



Berlin: Der staatliche suidkorea-
nische Pensionsfonds NPS er-
wirbt das Berliner Sony Centers
am Potsdamer Platz von Cor-
pusSireo, The John Buck
Company sowie der Morgan-
Stanley-Immobilienfonds
MSREF VI International. Das
in acht Geb&ude unterteilte En-
semble umfasst circa 115 000
gm Mietflache. Hauptmieter der
langfristig vermieteten Immobi-
lie sind die Deutsche Bahn,
Sony, Sanofi-Aventis und die
Deutsche Film- und Fernseh-
akademie. Die Verkaufer wur-
den durch BNP Paribas Real
Estate und Morgan Stanley
beraten. Fiir NPS hat Hines den
Ankauf der mehrheitlichen An-
teile durchgefihrt. Hines wird
zukunftig auch das Asset Mana-
gement Ubernehmen. Clifford
Chance hat die Immobilienge-
sellschaft The John Buck Com-
pany beim Verkauf beraten.

Wien: WealthCap Real Estate
Management konnte mehr als
die Halfte der Mietflachen des
Wiener Blirogebaudes ,,der adler
und die ameise” langfristig an-
schlussvermieten. Rund 10.500
gm Fl&che wurden um neun
Jahre verlangert sowie rund
2.000 gm um weitere funf Jahre.
Mieter sind der Fonds Soziales
Wien (FSW), Omnicom Media
Group Mediaagentur sowie die
PKP BBDO Werbeagentur.
Das Objekt ist auf einer Gesamt-
mietflache von 23 906 gm voll
vermietet. Vermieter ist die Blue
Capital Europa Immobilien
GmbH & Co. Siebte Objekte
Osterreich KG.

Hamburg: LB Immo Invest
erwirbt das B&B Hotel Ham-
burg Altona in der Strese-
mannstrasse von der HIH Ham-
burgische Immobilien Hand-
lung. Der Kéufer wurde von der
Kanzlei GSK Stockmann +
Kollegen und der Verkdaufer
durch die Kanzlei Taylor Wes-
sing beraten.
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ten im Gewerbeimmobiliensektor die multimorbiden US-amerikanischen Banken weiter be-
lasten, dies zu zunehmenden Bankenpleiten fuhrt und damit die Versorgung der Wirtschaft mit
Krediten geféhrdet.
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US-Immobilienpreise
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US-Hausermarkt

Am Hausermarkt besteht die Gefahr, dass es sich, bei einer zweiten Welle stark sinkender
Hauspreise, fiir noch mehr Schuldner nicht mehr lohnt, ihren Kredit zu bedienen, da der Immo-
bilienwert unter dem Hypothekenwert liegt. In einem solchen Fall kann der Schuldner den
»Schlussel” an die Bank zuriickgeben. Diese muss den Verlust dann tragen.

Zwar ist eine solche zweite Welle noch nicht zu erkennen, allerdings zeigten die Ende Mai ver-
offentlichten Preisstatistiken fir Wohnimmobilien fiir das erste Quartal 2010 schwéchere Zah-
len. So sind landesweit die Preise im 1. Quartal um 1,9% zuriickgegangen und liegen damit um
3,1% unter dem Vorjahreswert. Betrachtet man nur die grol3en Metropolen, so hat sich auch
dort die im vergangenen Jahr noch deutlich sichtbare Erholung abgeschwécht. Die Preise lie-
gen aber noch 2,4% lber dem Vorjahresniveau.

Insgesamt ist der US-Hausermarkt in einer deutlich besseren Verfassung als noch vor einem
Jahr. Allerdings wurde die Preisentwicklung des vergangenen Jahres tiberwiegend durch staat-
liche MaRnahmen gestutzt. Da das Steuerprogramm im April ausgelaufen ist, rechnen wir in
den nachsten Monaten nicht mit einer steigenden Nachfrage und damit auch eher mit sinken-
den Preisen. Insgesamt sehen wir die Hauspreise zum Ende 2010 etwa auf — oder knapp un-
terhalb — des aktuellen Niveaus.

US-Gewerbeimmobilienmarkt

Schwierigkeiten im etwa 7.500 Mrd. USD groRen Gewerbeimmobilienmarkt, von denen ca.
3.500 Mrd. USD kreditfinanziert sind, haben zwei potenzielle Quellen: Erstens kdnnten, wegen
steigender Leerstande und fallenden Mieten, Kredithehmer Zinsen und Tilgung nicht im ausrei-
chenden MaR bedienen. Fallt der Kredit aus, dann muss zwangsabgewickelt werden. Sind die
Preise zu stark gesunken, so schlagen die Verluste bis in die Bilanz des Kreditgebers, und
damit oftmals Banken, durch. Zweitens stehen allein in den nachsten vier Jahren Kredite von
ca. 1.000 Mrd. USD zur Refinanzierung an. Weil die Mdglichkeit und die Hhe der Erneuerung
eines Kredites eng mit dem (Rest-)Wert des zur Refinanzierung anstehenden Objektes ver-
knlpft sind, kommt hier der Preisentwicklung ebenfalls eine wesentliche Bedeutung zu. Ist der
Wert zu stark gefallen, reicht das Fremdkapital nicht aus und Eigenkapital muss nachgeschos-
sen werden; ist dies nicht vorhanden, droht ein Verkauf.



Essen: Die Interhyp mietet ca.
500 gm Buroflache in der Alf-
redstrae 220/Messeallee aus
dem Oppenheim Immobilien-
fonds Ruttenscheider Tor
GmbH & Co.KG des Bankhau-
ses Sal. Oppenheim tiber BNP
Paribas Real Estate.

Backnang: Tesat-Spacecom,
Anbieter von Telekommunikati-
onssystemen, mietet fiir 10 Jahre
16 500 gm Biro- und Produkti-
onsflache in der Gerberstrae 3-
7 aus dem European Commer-
cial Real Estate Limited Fund
von der Valad Property
Group.

Essen: Die Softwarefirma L6-
pertz mietet 500 gm Fl&che im
Objekt ,,alpha-haus*, Im
Teelbruch 130, von Privat (iber
Brockhoff & Partner.

Braunschweig: Alstom Trans-
port mietet 13 000 gm Hallen-
flache eines ehemaligen Ausbes-
serungswerks in Altewiek von
aurelis Real Estate, die 8 Mio.
Euro in die Sanierung der

18 000 gm grofRen Halle inves-
tiert. Die Ubrige Flache ist an die
DB Netz vermietet.

Hamburg: Hauptmieter Bar-
mer GEK verl&ngert vorzeitig
bestehenden Mietvertrag; Be-
standsmieter Tiempo Personal-
leasing mietet zusatzliche Fl&-
chen und als neuer Mieter mietet
die FAA Bildungsgesellschaft
Nord ebenfalls Flachen in den
Tri-Towers im Stadtteil Ham-
merbrook von Real I.S. Es sind
nun 95% von 16 830 gm Biro-
und Einzelhandelsflache der Tri-
Towers langfristig vermietet.

Duisburg: CSM Business Solu-
tion mietet ca. 600 gm Burofla-
che in der Friedrich-Ebert-
StralRe 134 von RHH Duisburg
Immobilien, eine Liegenschaft
aus einem Portfolio, flir das
RREEF mit dem Asset Mana-
gement mandatiert ist.
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Wird die Preisentwicklung von tatsachlich durchgefuhrten Verkaufen betrachtet, so lasst sich
eine volatile Seitwartsbewegung feststellen. Im 4. Quartal 2009 stiegen die Preise um
3,6% gegenuber dem Vorquartal an, im 1. Quartal sind sie um 2,1% gefallen. Damit werden
Immobilien im Schnitt rund 25% unterhalb des Vorjahreswerts verkauft, gegeniiber dem
Hochpunkt haben sie sogar uber 40% verloren. Wir betrachten das Niveau der Transaktions-
preise insgesamt als fair.

Nr. 220 22. KW, 04.06.2010, Seite 19 von 27

Beriicksichtigt man nicht nur Verkaufstransaktionen, sondern auch Bewertungen von Gutach-
tern, so sind die Preise zum 1. Quartal Gberraschend um 0,8% gegeniiber dem Vorquartal ge-
stiegen. Sie liegen -9,6% unterhalb ihres Vorjahresniveaus und haben ca. 23% gegenuber ih-
rem Hochststand verloren. Angesichts des riesigen Volumens der zur Refinanzierung anste-
henden Kredite und der Tatsache, dass viele Objekte zwischen 2005 und 2007 zu Hochstprei-
sen gekauft wurden, erwarten wir aber, dass die Gutachterpreise noch einmal nachgeben wer-
den. Je nach Immobiliensektor sehen wir weitere Preisriickgange zwischen 8 und 12%. Der
Birosektor wird sich wohl Anfang 2011 erholen, der Logistiksektor frilhestens Ende 2011.

Fir das Prime Segment mit Objekten in Core-Markten bester Qualitdt sehen wir jedoch
eine deutlich bessere Entwicklung: hier hat es schon erste Preissteigerungen geben. Fur
Topobjekte ist die Nachfrage vorhanden und Finanzierungen werden angeboten.
Gleichzeitig ist das Angebot gering, so dass in diesem Teilsegment auch mit weiter
steigenden Preisen zu rechnen ist.

Leerstand in C-Flachen kdnnte zum Problem werden

Biroflachenleerstand ist das Symbol der Transformation der Markte. Wahrend friither zumin-
dest in den Metropolen Uberangebot und Knappheit sich abwechselten, geht es heute nur noch
um den Grad des Uberangebotes, der im Zyklus wechselt. Nur in kleinsten Marktsegmenten
sind Uberhaupt noch Knappheiten zu kalkulieren. Der Leerstand liegt heute zwischen 5,9% in
Stuttgart und Uber 16% in Frankfurt und Leipzig. Fir die Ostmetropole, die von Uber 25%
kommt, ist das aber schon eine Verbesserung. Viele Makler weisen darauf hin, dass zwischen
30 und 60% des Leerstandes oft nicht mehr auf die Marktbedirfnisse ausgerichtet sind und
eigentlich zu einem nicht mehr abbaubaren Sockel zu z&hlen sind. Aberdeen Research stellte
nun im neuen ImmobilienFokus vor, warum die Leerstandsproblematik vor allem in C-Flachen
aber auch fur sog. A-Flachen zum Problem werden kénnte.

Was sind C-Flachen eigentlich? Aberdeen fiihrte eine Expertenbefragung durch und
ermittelte ein durchschnittliches Profil fur C-Flachen. Neben unsanierten Objekten aus den
50er und 60er Jahren, spielen u.a. der Stand der Technik sowie BrandschutzmaRnahmen eine
Rolle bei der Kategorisierung.

Das Phanomen einer Sockelbildung unvermietbarer Flachen, der C-Flachen, entstand, It. Aber-

deen in den 90er Jahren, als immer mehr Biroob- .

jekte aus den 50er und 60er Jahren auf den Markt |

kamen, die nicht mehr den Marktanforderungen | i
entsprachen. Wahrend Ende der 90er Jahre der ) T i
Leerstand insgesamt immer mehr sank, stieg er in 5 I | I I
Anfang des letzten Jahrzehnts kamen dann, durch I I I o I I I I
viele Neubauprojekte vor allem in den GroRstadten, s k%

neue Flachen auf den Markt. Der Sockelleerstand, der definiert wird als nicht mehr vermietbare
Flachen, die aber statistisch dennoch erfasst werden, stieg weiter an. Fir die Zukunft prognos-
tiziert Aberdeen einen weiteren Anstieg des Sockelleerstandes.

den C-Flachen kontinuierlich an.

C-Flachen haben durch ihre eingeschrankte Vermarktbarkeit auch mit geringer Nachfrage zu
k&dmpfen. Nachfrage kommt, wenn tberhaupt von Unternehmen, die wenig bis keinen Kunden-
kontakt haben und/oder zumeist ein geringes Budget fiir die Anmietung haben. Revitalisierung
oder Neubau ist oft die einzige Alternative fir Immobilienbesitzer. Das Warten auf einen Auf-
schwung lohnt heute meistens nicht mehr. Hinzu kommt, dass, It. Prognose von Aberdeen sich
die Biroflachennachfrage in den nachsten 25 Jahren um 20% zuriickgehen wird. Aus heute
425 Mio. gm Buroflache werden dann nur noch 340 Mio. gm. Der dann, vor allem in den C-
Flachen ansteigende Leerstand wird zu einem Preisdruck auch bei den A-Flachen fihren. Eine
Lésung konnte, It. Aberdeen, die Umwandlung von Biro- in Wohnungen sein. Eine grundsatzli-
che Entlastung der C-Flachen ware dies allerdings nicht. (AE)
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Krise durch restriktive Kreditvergabe noch langst nicht vorbei

Karin Krentz

BFW sieht restriktive Kreditvergabe als Risiko fur mittelstdndische Immobilienwirtschaft
— KfW-Umfrage: Firmenfinanzierung in Deutschland bleibt schwierig

Der mittelstdndischen, privaten Immobilienwirtschaft féllt es zunehmend schwer, sich zu
finanzieren. Die Kreditvergabe hat sich seit Januar 2010 weiter verschlechtert und stellt
als Investitionshemmnis eines der gréRten Risiken der derzeitigen konjunkturellen Erholung
Dusseldorf: PDI Property dar. Rund ein Drittel der Marktteilnehmer im unternehmerischen Wohnimmobilienbereich
Development Investors erwirbt  konnten Projekte im vergangenen Jahr nach Ausbruch der Finanzmarktkrise nicht realisieren
zwei Grundstiicke mit 2 500 gm und mussten sie verschieben oder aufgeben. Dies zeigt eine aktuelle Umfrage unter Uber
Flache im Wohnviertel Pempel- 200 Unternehmen der privaten Wohnungs- und Immobilienwirtschaft, die der BFW Bundes-
fort von der WAZ-Gruppe iiber verband Freier Immobilien- und Wohnungsunternehmen e.V. mit Unterstlitzung der Inves-
Colliers Trombello Kolbel. titionsbank Berlin (IBB) in Auftrag gab.

Miinchen: Tomorrow Focus ~ Art des finanzierenden Kreditinstituts /

mietet mehr als 3 600 gm Biiro- H :

flache in der Neumarkter StraRe Akq uise von Fremd kapltal

59-63 von einer |UX€mburgi- Weiche Art Finanzierer stalit Ihr Fremdkapital? Wie akquirieren Sie das Fremdkapital 1ir Ihre Projekte?
schen Fondsgesellschaft tiber
BNP Paribas Real Estate.

0% 25% 19%
o 3

19

Aschaffenburg: Logistikunter-
nehmen Teamlog mietet 4 400 e
gm Lagerflache in Goldbach, T ——

Bahnhofstrae 56, von Rhein- I Lendecbank I, %803 GReE ARt
o . B Gencsenshanstank [ Fordarnstit N )
metall Immobilien tiber Jones [ Ausizndisches Krediingsut [ Versicheningen E BankiinanzenngDarlehen = Brivate-Equity-Beteligung
B Mazzanine-Kapital Kapitalmarst
Spa
Lang LaSalle. = e Il Joirt-venturas

B Mehr als drei Viertel aller Objekt- bzw. o , . . .
Projektentwicklungen werden tiber B Die Uberwiegende Mehrheit akquiriert den iber das

Eigenkapital hinausgehenden Finanzierungsbedarf

Hamburg: Vattenfall Energy

Trading mietet langfristig 4 100 Sparkassen, Genossenschaftsbanken oder

qm Broflache von einem Kon- private Geschiéftsbanken abgeschlossen Uber klassische Bankdariehen (33,2 %)
sortium aus Hochtief Projekt- ® Auch Landesbanken spielen mit 12,8 % eine ™ Alternative Finanzierungsmethoden finden kaum
entwicklung, Norddeutsche vergleichsweise wichtige Rolle Anwendung (max. je 2,5 %)

Grundvermdgen und Frank
Beteiligungsgesellschaft tiber
Grossmann und Berger.

Quelle: eigena Erhabung @ 2010 BulwienGasa AG + Folie 8

Insbesondere Projektentwickler und Bautrager sind hiervon betroffen, obwohl Baugenehmigun-
Dresden: Die DPF-Deutsche  gen vorliegen. Regional sind deutliche Unterschiede erkennbar: So mussten fast die Halfte
Pflegeheim Fonds erwirbt das  (47%) der Unternehmen, die ihren Branchenfokus in Berlin haben, geplante Wohnimmobilien-
im Bau befindliche 4 500 qm Projekte zuriickstellen. In Nordrhein-Westfalen (31%) und Bayern (30%) sowie in Baden-
groBe Pflegeheim im Rahmen  iirttemberg (21%) fiel der Anteil geringer aus. Von einer flachendeckenden Kreditklemme
eines ,,forward purchase®. Der  konne allerdings nicht gesprochen werden. Weniger Schwierigkeiten, Kredite zu bekommen
Neubau ist langfristig an die hatten Projektentwickler, wenn ihre Hausbank eine Sparkasse, Genossenschaftsbank oder

AGO Betriebsgesellschaft fur private Geschaftsbank war.
Sozialeinrichtungen vermietet

und wird im Herbst 2010 an den
Betreiber ibergeben.

Mit 93,2% akquiriert die Uberwiegende Mehrheit der privaten Wohnungs- und Immobilienunter-
nehmen den Uber das Eigenkapital hinausgehenden Finanzierungsbedarf tber klassische
Bankdarlehen. ,Wahrend vor der Krise lediglich 3,8% Probleme beim Zugang zu Fremdkapital
sahen, sind es derzeit 36%. Zwei Finftel sehen Probleme durch hohe Eigenkapital-
Anforderungen. Zudem werden strengere Kreditklauseln (42,4%) und erhdhte Kreditzinsen
zunehmend als Probleme wahrgenommen (29,5%). Insbesondere bei Kreditvolumina ab 50
Mio. Euro ist der Zugang zu Fremdkapital limitiert. 19% der Befragten miissen darum bangen,
ob sie die Finanzierung erhalten oder nicht“, sagt Walter Rasch, Prasident des BFW Bundes-
verband Freier Immobilien- und Wohnungsunternehmen e.V.

Dusseldorf: Aachener Grund-
vermaogen erwirbt das Haus
SchadowstraBe 77-79 mit
18 000 gm Mietflache von ei-
nem Investor aus dem ehemali-
gen Dawnay, Day-Umfeld (iber
Luhrmann. Das Investitionsvo- Die befragten Kredithehmer gehen nicht davon aus, dass sich die Situation in naher Zukunft
lumen betrégt 50 Mio. Euro. wieder entspannt. Beinahe die Halfte der Befragten sieht das Ende der Finanzkrise erst im
kommenden Jahr (2011). Knapp 31% erwarten sogar, dass die Auswirkungen der Wirtschafts-
krise bis 2012 und langer anhalten werden. Rasch kritisiert auRerdem, dass die zum Dezember



Leipzig: Ein internationaler
Investor erwarb das Biiro-,
Wohn- und Geschéftshaus Els-
terforum von Rosche Immobi-
lienfonds (iber BNP Paribas
Real Estate in Kooperation mit
der CPS Real Estate. Das Els-
terforum verfiigt tiber eine Ge-
samtmietflache von gut 9 000
gm und ist derzeit zu 40% ver-
mietet.

Wiirzburg: Real mietet fir ein
SB-Warenhaus fiir 10 Jahre

11 000 gm Flache in Lengfeld
von der Fondsgesellschaft Div
Deutsche Immobilienfonds-
Verwaltungs-KG Anlagefonds
Wiirzburg 1 tber SKIM Schi-
ler Knedel Immobilienmana-
gement.

Paris: Allianz Real Estate
erwirbt das Biirogebaude Le
Colisée im Stadtteil La Défense
von Compagnie La Lucette.
Das Gebaude hat eine Gesamt-
mietflache von ca. 25 000 gm
und ist u.a. an die Unternehmen
Expansience, Regus und ACE
Versicherung vermietet. Com-
pagnie La Lucette wurde von
CBRE, De Pardieu Brocas
Mafféi und Wargny Katz bera-
ten, Allianz Real Estate wurde
von Cabinet Lacourte unter-
stlitzt.

Frankfurt: Die Star Commu-
nications mietet rd. 1 410 gm
Biroflache in der Berner Str.
119 (Phénixhaus) im Teilmarkt
Niedereschbach von German
Acorn Real Estate.

Duisburg: acoreus, Anbieter
von Business Process Outsour-
cing Dienstleistungen, mietet

1 500 gm Biiroflache im Innen-
hafen tber BNP Paribas Real
Estate. Das Gebaude umfasst
insgesamt 16 000 gm Burofl&-
che und wurde von Kélbl Kruse
realisiert. Die bisherigen Haupt-
mieter sind die Start Zeitarbeit
NRW, die SBB Cargo und
HAVI Global Solutions.
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2010 geplante Einfuhrung der Bankenabgabe sowie die EU-Richtlinie zu verschérften
Eigenkapitalvorschriften fir Banken den Kreditvergabespielraum durch die Bindung von
Geldern weiter einschranke.
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Die vorwiegend mittelstandisch gepréagte deutsche Immobilienwirtschaft sei ebenfalls mit der
Einfihrung der Bilanzierung nach IFRS-Standards Uberfordert, so Rasch. Er fordert, die EU-
Mitgliedsstaaten sollten ein Wahlrecht fiir die Einfiihrung der IFRS-Standards fir kleine und
mittelstdndische Unternehmen erhalten. Firmen sollten nach eigenem Ermessen entscheiden,
ob sie nach den Bilanzierungsvorschriften des Handelsgesetzbuches oder den IFRS ihre Jah-
resabschlisse erstellen wollen. Mit der gesetzlichen Einfihrung der IFRS schaffe die EU nur
ein neues ,Burokratiemonster”. Die urspriingliche Gesetzesintention, eine Vergleichbarkeit der
Jahresabschliisse von Unternehmen innerhalb der EU-Mitgliedsstaaten zu erreichen, sei ver-
fehlt. ,Die deutschen Standards haben sich als krisenfest bewahrt", unterstreicht Rasch.

Unterdes meint ebenfalls die KfW, dass die Firmenfinanzierung schwierig bleibt. ,Die Unter-
nehmen in Deutschland sehen sich Uber alle GréRenklassen hinweg weiter vor erhebliche Her-
ausforderungen bei der Finanzierung gestellt, so ihr Kommentar. Dies zeigt die Unterneh-
mensbefragung 2010 von ca. 4.600 Unternehmen, die die Kf\W gemeinsam mit fihrenden Wirt-
schaftsverbanden im 1. Quartal 2010 durchgefuhrt hat. Die Finanzierungsprobleme seien zwar
gravierend, aber eine flachendeckende Kreditklemme bestehe bislang nicht.

Viele Banken kdnnten sich jedoch vor dem Hintergrund ihrer eigenen schwachen Eigenkapital-
ausstattung aufgrund der deutlichen Ratingverschlechterungen sowie der gestiegenen Ausfall-
risiken auf der Unternehmensseite bei der Kreditvergabe verstarkt zurtickhalten, befirchtet die
KfW. Die ohnehin schwierige Finanzierungssituation der Unternehmen wirde sich dadurch
weiter verschéarfen. Die Unternehmensbefragung 2010 zeigt, dass sich die Finanzierungssitua-
tion der Unternehmen im vergangenen Jahr nochmals erheblich verschlechtert hat. So berich-
ten 42% der Unternehmen von Erschwernissen bei der Kreditaufnahme; im Jahr zuvor waren
es noch 35%. Dabei sei der Kreditzugang fur konjunkturelle Erholung ein wichtiger Faktor, hebt
die KfW hervor. Auch das allgemeine Aufatmen, die Krise sei in ihrem Kern gemeistert, komme
zu frih. Prioritat hatten die starkere Forderung des Eigenkapitalaufbaus und die Verschiebung
verscharfter Anforderungen an die Eigenkapital- und Liquiditdtsausstattung der Banken. Die
Umfrageergebnisse beschreiben eine hochst fragile Unternehmensfinanzierung, die droht,
selbst bei kleineren neuen externen Schocks zusammenzubrechen.

Buchtipp — Real Estate Asset Management von Gondring/ Wagner

Das Asset Management hat seit Anfang 2006, als vor allem angel-
séchsische Investoren in Deutschland und Europa auf Einkaufstour
waren, an Bedeutung gewonnen. Ein neues Anspruchdenken wurde
importiert. Ausgehend von dem Asset Management Ansatz aus der
Finanzwirtschaft wird das aktive Wertmanagement der Immobilien
nach international kompatiblen Standards erwartet. Diese Entwicklung
bedeutet auch einen kontinuierlichen Reifeprozess des Asset-Klasse
Immobilie als kapitalmarktfahige Anlage. Gerade die immer stéarkeren
Auswirkungen der globalen Finanzméarkte machen ein professionelles
Asset Management fur Immobilien auch in Deutschland unverzichtbar.

Das Buch , Real Estate Asset Management” von Prof. Dr. Hanspe-
ter Gondring und Dipl.-Kfm. Thomas Wagner richtete sich an Dozen-
ten und Studenten sowie an Praktiker, die ihr Wissen in diesem Bereich erweitern wollen. Die
Schwerpunkte sind u.a.:

. Theoretische Grundlagen

. Immobilien und Kapitalmarkt

. Aspekte der Bewertung und Bilanzierung

. Performancemessung fir Immobilienportfolios
. Investment- und Wertschdpfungsstrategien

. Risikomanagement fir Immobilien

. Markt und Wettbewerb im Real Estate Asset Management



Kiel: Udo Boschmann mietet
das Einkaufszentrum Markthalle
zwischen Bootshafen und Ha-
fenstralRe von Stena Holland
BV Uber Hans Schitt Immobi-
lien. Boschmann plant auf 1 400
gm das Brauhaus Hofbrau Kiel
noch vor der diesjahrigen Kieler
Woche Mitte Juni zu eréffnen

Frankreich: Resolution Pro-
perty erwirbt fiir einen Immobi-
lienfonds das Designer Outlet
Center McArthurGlen Troyes in
Zentralfrankreich fir 85,5 Mio.
Euro aus dem Portfolio des Eu-
ropean Outlet Mall Funds von
Henderson Global Investors.
Der Komplex umfasst 30 000
gm Einzelhandelsflache, zu den
Mietern zéhlen u. a. Marken wie
Burberry, Calvin Klein, Esca-
da, Kenzo, Polo Ralph Lauren
und Timberland.

Dusseldorf: Sack mietet rd. 770
gm Nutzflache in der Klosterstr.
22 von der DeWAG-Gruppe.

Miinster: Die Uni Miinster
mietet zwei Biroflachen mit
jeweils 103 und 190 gm in der
BogenstralRe 15/16 von Privat
Uber Engel & Volkers.

Frankfurt: Ein vietnamesischer
Hotelinvestor erwirbt fur sein
erstes européisches Projekt das
leer stehende Bestandsgebaude
Schumannstrafle 2 mit ca. 1 400
gm Gesamtnutzflache tiber NAI
apollo.

Kiel: Brauhaus mietet rd. 1 400
gm Flache in der Markthalle,
Holstenbriicke 28, von Stena
Holland BV (ber Hans Schiitt
Immobilien.

Munchen: Wohndeko-Filialist
Butlers mietet rd. 195 gm Ver-
kaufsflache in der Reichen-
bachstr. 12 von einer privaten
Eigentiimergemeinschaft iiber
Engel & Volkers.
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Hanspeter Gondring ist Studiendekan Finanzwirtschaft an der Dualen Hochschule Baden-
Wirtemberg Stuttgart. Von ihm stammen auch die renommierten Titel ,Immobilienwirtschaft"
und ,Facility Management”, die ebenfalls im Vahlen Verlag erschienen sind. Thomas Wagner
war Leiter Real Estate Asset Management einer namhaften Fondsgesellschaft und berat heute
institutionelle Investoren und Family Office Klienten im Asset und Portfolios Management.

(www.vahlen.de; ISBN 978-3-8006-3608-2; 504 Seiten; 59,- Euro)
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Stadtentwicklung - In Hamburg stehen eine ganze Reihe spektaku-
larer Stadtentwicklungsprojekte in den Startlochern

Sabine Richter, freie Wirtschaftsjournalistin

Die Hamburger Elbphilharmonie am Kaiserkai in der HafenCity feierte am 27. Mai Richtfest.
Hamburgs amburgs Prestigeprojekt hat allerdings gute Chancen, als Skandalprojekt im Ge-
déchtnis zu bleiben — die Kosten sind von kalkulierten 77 Mio. Euro auf bis dato 323 Mio. Euro
gestiegen und die Er6ffnung verzdgert sich mindestens bis 2013.

In Hamburg stehen aber noch eine ganze Reihe weiterer spektakularer Entwicklungspro-
jekte in den Startléchern.

Knapp zehn Jahre nach dem Baustart der ersten HafenCity-Gebaude hat die Stadt fir die
zweite Halbzeit des stadtebaulichen Mammutprogramms den Uberarbeiteten Masterplan fir
den 6stlichen Bereich vorgestellt. Ab 2011 soll das abgelegene Areal am Oberhafen aus sei-
nem Dornréschenschlaf geweckt werden.

Die wichtigsten Neuerungen: Es wird dichter und preiswerter gebaut, es gibt mehr Griunfla-
chen, Hochhauser an den Elbbriicken, ein neues Kunstlerquartier, neue Briicken sowie eine
Freizeitinsel mitten im Hafenbecken.

Vor allem sollen 300 mehr Wohnungen als urspriinglich geplant entstehen; wachsende Leer-
stdnde auf dem Buromarkt haben zum Nachdenken angeregt. Die Gesamtzahl der Wohnein-
heiten in der HafenCity erhdht sich damit auf 5.800. Die Halbinsel am Baakenhafen unweit der
Norderelbebriicken wird mit gut 1.800 Wohnungen das bedeutendste Wohnquartier der Hafen-
City. Nicht mehr kleine Stadthduser, sondern gréRere Wohnh&auser mit finf bis sieben Ge-
schossen sollen gebaut werden. Vor allem sollen diese Wohnungen auch fur Normalverdiener
erschwinglich sein.

Der Oberhafen zwischen Bahngleisen und GroBmarkt soll Kreativ- und Kulturquartier werden,
die alten Schuppen sollen nicht mehr abgerissen sondern saniert werden, die

Grundstlcke im Eigentum der Stadt bleiben. Das Quartier Elbbriicken wiederum wird hoch
verdichteter Geschéftsstandort fir Unternehmen, Hotels, Einzelhandel und Gastronomie. Ganz
im Osten sind grof3e Turme vorgesehen.

Weniger prominent, aber bedeutsam wegen des sozialen und wohnungsbaupolitischen Ansat-
zes sind die geplanten Veranderungen auf der Elbinsel Wilhelmsburg. Die Stadt will das ver-
nachlassigte Problemviertel mit 50.000 Menschen, ein Drittel davon Migranten, im Rahmen der
Bauausstellung IBA und der Internationalen Gartenausstellung grundsétzlich neu entwickeln.
Mit einer Vielzahl von Projekten soll Wilhelmsburg familienfreundlich, 6kologisch und bildungs-
orientiert werden. Die Investorensuche soll weitgehend abgeschlossen sein, die Vermarktung
hat begonnen. Baustart wird noch in diesem Jahr sein.

Vor allem soll moderner, nachhaltiger und architektonisch hochinteressanter Wohnraum ent-
stehen. Insgesamt sind 1.000 bis 1.400 neue Wohneinheiten mit 60.000 bis 90.000 Quadrat-
meter Wohnflache im Eigentum und zur Miete geplant, als Geschosswohnungen und als Einfa-
milienh&user mit Stadthaustypologie. Zusatzliche 600 Wohneinheiten werden grundsaniert.

ZweitgroRtes Baugebiet nach der HafenCity ist die Neue Mitte Altona, fur das die Plane so-
eben vorgestellt wurden. Wo jetzt Bahnwaggons in Richtung Hauptbahnhof rattern, werden ab
2012 auf 30 Hektar ehemaligem Giterbahnhofsgeldnde 2.000 Wohnungen, eine Griinanlage
und kleinteilige Gewerbeeinheiten entstehen.

Zusammen mit dem geplanten Fernbahnhof Diebsteich ist das Plangebiet sogar 75 Hektar
groR3. Hier kénnen weitere Wohnungen gebaut werden. Grundeigentiimer sind die Bahn, die
Holsten AG und Aurelis, ein ehemaliges Immobilienunternehmen der Bahn, das 2007 von
dem Baukonzern Hochtief Projektentwicklung und dem Finanzinvestor Redwood Grove Inter-



Miinchen: Moconso Technolo-
gies, fuhrendes Unternehmen im
Mobile Business, mietet rd. 143
gm Buroflache im Turmbau des
Birohauses Ridlerstr. 37 von
einer Berufsgenossenschaft tiber
Engel & Volkers.

Morfelden-Walldorf: Ein auf
die Verteilung internationaler
Presse spezialisiertes Unterneh-
men mietet ca. 1 050 gm Lager-
u. ca. 350 gm Biroflache am
Hessenring 4a von GEWI 1.
Gewerbe Immobilien tber
Jones Lang LaSalle.

Ostfildern: Makro-Medien-
Dienst mietet 3 000 gm Lager-/
Logistik- u. Biroflache in der
Siemensstr. 16 von Privat tiber
Realogis.

Frankfurt-Niedereschbach:
HUK Coburg Assistence mietet
580 gm Buroflache im Objekt
Berner Str. 119 von German
Acorn Real Estate.

Liineburg: Danischer Modefili-
alist Bestseller mietet 860 gm
Einzelhandelsflache in der Gro-
Ren Backerstralle 25 vom Por-
zellanhaus Mummert tiber
Comfort.

Frankfurt: Unternehmensbera-
tung Seven Sages mietet rd. 360
gm Buroflache im Objekt An
der Hauptwache 7 von Allianz
Real Estate Uiber Aengevelt.

Bingen: Die mac messe- und
ausstellungscenter Service
mietet ca. 2 000 gm Lagerlfache
An der Altnah 1 von Staples
Deutschland tber Jones Lang
LaSalle.
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nationale gekauft wurde. Die Stadt hat Uber einen stédtebaulichen Vertrag Mitspracherecht bei
der Planung der Neubauten. Ein stadtebaulicher Wettbewerb ist fir dieses Jahr geplant, Ver-
anstaltungen fir die Birger sind angelaufen und die Parteien positionieren sich derzeit mit kon-
kreten Forderungen.
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Die 27.000 Birger von Altona-Altstadt kommen in diesem Jahr bei einer ganzen Reihe integ-
rierter Stadtentwicklungsverfahren zu Wort. Der gesamte Stadtteil soll mit diversen Projekten
verschonert und aufgewertet, die Wirtschaft gestéarkt werden. Einen wichtigen Impuls fur das
vernachlassigte Viertel wird Ikea liefern. Die Schweden planen an der GroRen BergstralRe fur
70 Millionen ein neues sechsstéckiges Mobelhaus - ein Pilotprojekt, denn zum ersten Mal plant
Ikea in Deutschland eine Filiale in zentraler Innenstadtlage. Mit rund 10.000 Quadratmetern ist
das Grundstuck viel zu klein fiir die Ikea-typischen groR3ziigigen Parkflachen. Die meisten Kun-
den werden zu Ful3 bzw. mit 6ffentlichen Verkehrsmitteln anreisen muissen. Das zwingt zum
Nachdenken Uber ein neues Liefer- und Transportkonzept, sowie die gesamte Logistik. Das
weitlaufige Bestandsgebaude, der Frappant-Komplex an der GroRen Bergstrale, wird verspa-
tet im Spatsommer 2010 abgerissen. Ikea hélt trotz der massiven Birgerproteste im Vorfeld
der Planungen am Eréffnungstermin in 2012 fest.

Gruner Deckel statt Autobahnlédrm - Hamburg hat auch Deutschlands spektakularstes De-
ckel-Projekt zu bieten. Die Autobahn A7 soll in den Stadtteilen Othmarschen, Bahrenfeld, Stel-
lingen und Schnelsen unter drei Deckeln von 3,8 Kilometer Lange verschwinden. Obendrauf
stehen dann fast 25 Hektar zur Verfigung, die mit Parks, kleinen Cafes, Laden, Sportanlagen
und neuen Ful3- und Radwegen bestlickt werden. Urspriingliche Plane einer Wohnbebauung
des Deckels wurden aus technischen wie Kostengrunden verworfen. Das Mega-Projekt
kostet 600 Mio. Euro, wovon der Bund 420 Mio. tragt. Zur Gegenfinanzierung will die Stadt
stadtische Grundstiicke im Umfeld der A 7 verkaufen, auf denen neue Flachen fir
innerstadtisches Wohnen entstehen sollen. Stadtentwicklungssenatorin Anja Hajduck spricht
von einer historischen Chance, das Stadtgefiige wieder zu heilen, das vor 40 Jahren mit dem
Bau der A7 zerrissen worden war.

Die Autobahn soll auf acht bis zehn Spuren verbreitert werden. Auf Autofahrer wird der Deckel
wie ein langer Tunnel wirken. Er wird noch 200 Meter langer sein als der Elbtunnel. Kernboh-
rungen und Vermessungen haben bereits begonnen, 2016 soll der Deckel fertig sein.

Gegen den Trend: TLG Immobilien GmbH macht weiter Gewinne —
Geschaftsfuhrer verabschieden sich mit Dividende

Karin Krentz

Ein bemerkenswert gutes Ergebnis habe man im Jahr 2009 ,eingefahren, sagte gleich zum
Beginn der Prasentation der Geschaftszahlen fur das Jahr 2009 TLG-Geschaftsfihrer Volk-
mar von Obstfelder. Die TLG Immobilien GmbH hat auch dieses Mal der Finanz- und Wirt-
schaftskrise widerstanden und konnte das Geschéftsjahr mit einem deutlich zweistelligen Plus
von 26 Mio. Euro nach Steuern abschlieRen. Erwartungsgeman blieb der Gewinn zwar hinter
dem aufRerordentlichen Gewinn des Vorjahres (47 Mio. Euro) zuriick, Ubertraf aber dennoch
die unternehmenseigenen Zielsetzungen. Dabei konnte sich die TLG auf ein weiter angestiege-
nes und stabiles Bewirtschaftungsergebnis stiitzen und so krisenbedingte Umsatzriickgange
aus dem Verkauf auffangen.

Das Unternehmen sei sogar stark genug, um aus dem aktuellen Jahresergebnis eine Dividen-
de in H6he von 10 Mio. Euro - und damit doppelt so viel wie im Vorjahr - an seinen Gesell-
schafter, den Bund, auszuschiitten, sagte von Obstfelder. Den Riickgang der Verkaufserldse
auf 12 Mio. Euro begriindete die TLG mit Abschlagen bei weniger werthaltigen Immobilien, mit
Aufschiebung von Verkaufen zu werthaltiger Immobilien. Zudem hétte sich zwischen Verkauf
und Umsatzwirkung zuletzt deutlich verlangert. Auf der Kéuferseite habe man als Folge der
Finanzkrise erhebliche Finanzierungsprobleme beobachtet, sodass auch deshalb Verkaufe, die
eigentlich wegen der bevorstehenden Privatisierung hatten erfolgen sollen, aufgeschoben wer-
den mussten. Bereits jetzt ist absehbar, dass die TLG Immobilien einige besonders umsatz-
starke Verkaufe, die in 2009 geplant waren, im Jahr 2010 realisieren wird.

Hauptergebnisquelle ist die Objektbewirtschaftung. Gegeniiber dem Vorjahr konnte deren ope-
rativer Ergebnisbeitrag um 14 Mio. Euro oder knapp 30% auf 62 Mio. Euro gesteigert werden.
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Die Mieterl6se stiegen insgesamt von 125 auf 137 Mio. Euro, im Anlagevermégen von 124 auf
127 Mio. Euro (jeweils +13 Mio. Euro). ,Dass es uns gelungen ist, in einem schwierigen Markt-
umfeld Mieterlése und unser Bewirtschaftungsergebnis bei weiter sinkenden Leerstdnden deut-
lich zu steigern, beweist die Stérke der TLG als Vermieter in Ostdeutschland, so TLG-
Geschéftsfiuhrer Eugen von Lackum. Im vermietbaren Wohnungsbestand sank die Leer-
standsquote von 5,2 auf 2,9%; im Gewerbesegment stieg sie nur leicht von 3,1 auf 3,5%. Den
gréRten Anteil mit 32% der Mieterlése nahmen Wohnungen (43,9 Mio. Euro) ein, das zweit-
starkste Vermietungssegment mit rund 27% waren Einzelhandelsimmobilien (36,6 Mio. Euro).
Mannheim: Modeanbieter TK 22% trggen"BUros (?9,? Mio. _Euro) qnd 150./0_ Gewerbeimmobilien (20,8 M_io. Euro_) zu deq Ge-
Maxx mietet 2 200 gm Einzel- samtmieterlésen bei. Dienstleistungsimmobilien wie Hotels oder Pflegeheime erzielten Mieter-

handelsfliche in der Kurpfalz-  10se von 5,7 Mio. Euro (4%).
straBe E1,1 Uiber storescouts.
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Das Immobilienvermégen betrégt insgesamt 1,7 Mrd. Euro, wobei Wertberichtigungen fur 16
el mih s [ Mio: I_Euro, das si_n.d, 0,7% des Bestands, vorgenommen wgrden mussten, so von Lackum. Dgs
—g_der&Spierer.sand s realisierte Investitionsvolumen von 152 Mio. Euro blieb hinter dem des Vorjahres (226 Mio.
5000 gm Hallen- u. Verkaufs- Euro) zurtick. Vor dem Hintergrund der Wirtschaftskrise lag es aber immer noch auf hohem
flache in der Steinmiihlstr. 14 Niveau. 82 Mio. Euro entfielen dabei auf Ank&aufe, 70 Mio. Euro auf die Entwicklung von Immo-

von Privat tiber Nai apollo. bilien. Der eindeutige Schwerpunkt mit mehr als der Halfte des Investitionsvolumens (82 Mio.
Euro) lag im Segment Einzelhandel. Hier hat die TLG ihre Position bei den Handelsketten wie
Frankfurt: Intercontinental Aldi, Edeka, Lidl oder Netto nochmals verstarkt und sich als starker Partner des Einzelhan-

Hotelmanagement verlangert  §e|s weiter profiliert. Es folgten Investitionen in Wohnimmobilien (27 Mio. Euro), Dienstleis-

bestehenden Mietvertrag tber . . . L . . . .
950 qm Flche am Hauptbahn- tungsimmobilien (21 Mio. Euro), Buro- (13 Mio. Euro) und Gewerbeimmobilien (7 Mio. Euro).

hof 6 von German Acorn Real = Die wichtigsten Einzelinvestitionen im Geschaftsjahr waren der Baubeginn fiir einen Biiro- und

Estate. Hotelneubau (Ramada-Gruppe, 337 Zimmer, Kategorie drei bis vier Sterne, 6.900 gm Brofla-
. . che) an der Karl-Liebknechtstrale am Alexanderplatz W . i
Berlin-Schoneberg: Der IT- in Berlin (Richtfest am 17. Juni 2010), der Baustart .

Dienstleister Central Media _— . Lo
mietet ca. 158 gm Birofliche im fur die Erweiterung der Altmarkt-Galerie in Dresden, E

Birogebaude B82 in der Besse- ein Joint Venture von TLG, ECE und Deutsche Euro-
merstrale 78-82 tiber Engel &  Shop), die Fertigstellung des Fachmarktzentrums ¢

Volkers. ~Schwalbe* im sdchsischen Werdau und der Ankauf
einer Wohnanlage am Hubertusdamm in Potsdam. _
Berlin: Die Meisterbéckerei Insgesamt jedoch sei das Portfolio kleinteiliger und

Steinecke mietet fur ihr Kon- - gjversifizierter geworden, bei solider Bewertung und g
zept , Heidebrot B:ackst_ube rd. Finanzierung. ,Wir bekommen Investitionen ohne 5
90 gm Verkaufsflache in der Probleme finanziert*, so von Lackum und sieht die TLG mit einer Eigenkapital 609

Knesebeckstr. 77 von Privat - . o ; A gen apltaqu_ote von 60%
iiber Jones Lang LaSalle. Er-  auch fir weitere stirmische Zeiten gut geriistet. Und: Insgesamt habe es nur zwei Insolvenzen

6ffnung ist bereits erfolgt. gegeben, die Segmente Wohnen und Gewerbe seien stabil mit leichten Wertzuwéachsen.

Bemerkenswert fur das manchmal als ,etwas langweilig“ bezeichnete Unternehmen,, weil nur
auf den Osten Deutschlands, das ,Beitrittsgebiet”, beschrankt, ist die Portfoliorendite, die den
Deutschen Immobilienindex DIX, der fir 2009 bei nur 5,2% lag, in allen Segmenten weit

Berlin: Bally, Anbieter hoch-
wertiger Schuhe, Accessoires
und Bekleidung, mietet ca. 150

gm Ladenfliche im Ubertrifft — Biro mit 7,1% (DIX: 5,1), Einzelhandel mit 7,5% (DIX: 5,6) und Gewerbe mit 8,5%
denkmalgeschiitzten Grenan- (DIX: 7,9, nur Industrie). Insgesamt ergibt das eine Cashflowrendite fir das ,staubtrockene*
derhaus in der Rosa- Unternehmen von 6,8% (DIX: 5,2).

Luxemburg-Stral3e 2 (iber Engel )

& Volkers. In Berlins Trend-  Blick zurtick und nach vorn

viertel Mitte, zwischen Alexan-
derplatz und Hackeschen Markt,
wurde in diesen Tagen der Tem-
porary Store des Schweizer

Nach zehn Jahren an der Spitze der TLG Immobilien scheiden Volkmar von Obstfelder und
Eugen von Lackum zum 31. Mai 2010 altersbedingt aus. In dieser Zeit hat die
Geschéftsfihrung das bundeseigene Unternehmen von einem noch Uberwiegend mit Treu-

Luxushauses eroffnet. handaufgaben belegten Immobilienprivatisierer zu einem wettbewerbsféhigen, rentablen Port-
foliomanager umgebaut und zur Privatisierungsreife gefihrt. Gestartet mit einem Uber
Hamburg: Planet Sports ganz Ostdeutschland verteilten Immobilienbestand von rund 37 000 Objekten mit einem bilan-

GmbH mietet 1.425 gm Laden-  zierten Wert von knapp 1,4 Mrd. Euro und einem Jahresergebnis von — 71 Mio. Euro haben

flache am Génsemarkt 45 von sie das Unternehmen einem beispiellosen strategischen Umstrukturierungsprozess

Cerep Corvin Three Uber Col- unterzogen, in dessen Zentrum eine konsequente Portfoliobereinigung, der Aufbau eines

liers Grossman & Berger. dauerhaft ertragreichen Portfolios und die Entwicklung eines effizienten und wettbewerbsfahi-
gen Bestandsmanagements standen.

Heute hat das Unternehmen 1.200 Objekte — nahezu ausschlieRlich in den ostdeutschen
Wachstumsregionen - mit einem bilanzierten Wert von 1,6 Mrd. Euro im Bestand, es erzielt seit



Hamburg: HCI Capital bringt
eine neuartige Zinsanleihe an
den Markt: Anleger partizipieren
mit diesem kapitalgarantierten
Anlageprodukt von einer positi-
ven Marktentwicklung der glo-
balen Logistik und von der
Wachstumskraft der asiatischen
Markte. Das Auszahlungsprofil
sieht eine jahrliche Zinszahlung
in Hohe der Wertentwicklung
des Baltic Dry Frachtratenindex
(BDI) vor. Emittentin der Anlei-
he ist die Barclays Bank PLC,
die fur die 100%ige Kapital-
riickzahlung am Laufzeitende
blrgt.

London/Offenbach: Doric
Asset Finance hat mit dem Do-
ric Flugzeugfonds 11 das Ei-
genkapital fiir den zweiten an
AirAsia verleasten Airbus
A320-200 erfolgreich platziert.
Es konnten rund 22 Mio. USD
fiir den Fonds eingeworben
werden.

Samerberg: Das Fondskapital
des JK Wohnbau Fonds 1 in
Hoéhe von 30 000 000 Euro wur-
de am 27. Mai 2010 zu 100%
platziert. Der Fonds investiert in
baureife Wohnbaugrundstiicke,
auf denen Eigentumswohnanla-
gen errichtet werden und in
bestehende Wohnimmobilien —
ausschlieRlich in Miinchen und
Umland. Der Fonds hat eine
Laufzeit von 2 bis 3 ¥ Jahren,
ab Beitritt der einzelnen Anle-
ger; der Vorabgewinn betragt
8,5% p.a. bei Y-jéhrlicher Aus-
zahlung, zzgl. Einer kalkulierten
Gewinnbeteiligung von 4,5%
p.a. Die Platzierung des Fonds-
kapitals erfolgte tiber die Ver-
triebspartner der V&F Treu-
hand. Bis zum 27.5.2010 hat die
V&F Treuhand fiir 2 Miinchner
Wohnbaugesellschaften liber 4
Mezzanine-Fonds gesamt 91,5
Mio. Euro platziert, dies ent-
spricht einem Immobilien-
Investitionsvolumen (inkl. der
Bankfinanzierung) von ca.

400 Mio. Euro.
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2002 Jahresiiberschiisse in zweifacher Millionenhéhe und hat sein Eigenkapital von rund 450
Mio. Euro auf eine Milliarde Euro erhdht. Der Personalabbau von Uber 1.900 auf heute 308
Mitarbeiter wurde sozialvertraglich, u. a. durch Ruhestandsregelungen, vollzogen.
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Am 1. Juni 2010 werden Jochen-Konrad Fromme und Niclas Karoff (Der Immobilienbrief
Berlin berichtete) als Geschéftsfuhrer der TLG Immobilien ihre Arbeit aufnehmen. Die Privati-
sierung der TLG bleibt unverandert das Ziel von Gesellschafter und Unternehmen.

Luxuswohnungen — Kleinere Orte kommen besser durch die Krise

Jurgen Hoffmann, freier Journalist

Wer geglaubt hat, die Finanz- und Wirtschaftskrise, unter der im vergangenen Jahr in Deutsch-
land vor allem Banken, Automobilunternehmen sowie die Transport- und Logistikbetriebe gelit-
ten haben, wirde sich negativ auf die Zahl der verkauften Luxus-Wohnimmobilien in den be-
troffenen GrofRstéadten niederschlagen, hat sich geirrt — jedenfalls in zwei der drei Metropolen
dieser Branchen: In der Finanz-Hochburg Frankfurt am Main wurden 2009 gut 58% mehr Ein-
und Zweifamilienhauser Gber 750.000 Euro verkauft als 2008: 27 Objekte im Gesamtwert von
26,5 Mio. Euro. Um 10% wuchs die Zahl der in Frankfurt verkauften Eigentumswohnungen in
diesem Preissegment: 55 Objekte fiir zusammen 58,3 Mio. Euro wurden beurkundet. Auch in
der Auto-Region Stuttgart kann von Tristesse am Luxus-Immobilienmarkt keine Rede sein: Hier
wurden 2009 rund 26% mehr Villen zu Preisen von 750.000 Euro aufwérts verkauft (58 Objek-
te) und fast 67% mehr Eigentumswohnungen (25 Objekte). Die Gesamtumséatze im Luxus-
Segment beider Stadte konnten prozentual nicht in der gleichen GréRenordnung steigen,
weil die Preise 2009 deutlich niedriger als 2008 waren. Durchgeschlagen hat die Krise dage-
gen in Hamburg — zumindest im Bereich der teuren Hauser: In der Transport- und
Logistikmetropole wurden 2009 fast 14% weniger Anwesen verkauft, die 750.000 Euro und
mehr kosten: 163 waren es nach 189 im Vorjahr. Der Umsatz sank von 297 Mio. Euro
auf 245 Millionen Euro. Véllig anders allerdings das Bild bei den Luxus-Eigentumswohnungen.
Hier wurden 2009 fast 17 Prozent mehr Objekte als im Vorjahr verkauft: 105 fir zusammen
121 Mio. Euro. Fur die Kauferwanderung hat Bjorn Dahler, geschéaftsfihrender Gesellschafter
der Maklerfirma Dahler & Company, zwei Ursachen ausgemacht: Zum einen verkauften wohl-
habende &ltere Menschen ihre Villa auf dem Land und ziehen in eine luxuridse Eigentumswoh-
nung in der Stadt, zum anderen ist der Trend zu gut ausgestatteten Single- und
2-Personenhaushalten ungebrochen.

Aus der Studie, die Dahler & Company vor einigen Tagen in ,East“-Hotel in Hamburg prasen-
tiert hat, und deren Grundlage die Datenbasis der Gutachterausschisse fiir Grundstiickswerte
ist, geht weiter hervor, dass die kleineren der sieben groRen Metropolen Deutschlands besser
durch das Krisenjahr 2009 gekommen sind als die ,Big Three* Berlin, Hamburg und Munchen.
Im Schnitt sank in den sieben GroRRstadten der Gesamtumsatz mit Luxus-Wohnimmobilien um
acht Prozent. 1,25 Mrd. Euro wechselten den Besitzer. Am diinnsten war bundesweit die Luft
ganz oben, bei den Ein- und Zweifamilienhausern fir Gber zwei Millionen Euro: Hier rauschte
die Zahl der verkauften Objekte um fast 38% in den Keller. Ganze 64 Objekte wurden noch
beurkundet (2008: 103) — die meisten davon in Hamburg (26) und Miinchen (15).

Dass Eigentumswohnungen auch in den zuriickliegenden schlechten Monaten begehrt waren,
liegt auch daran, dass auf dieses Segment so mancher Investor ein Auge geworfen hat. Die
niedrigen Zinsen und heftigen Turbolenzen an den Finanzmarkten wirkend unterstitzend. Laut
Dahler & Company ist bei Neubauwohnungen ab 750.000 Euro schon jeder zweite Kaufer ein
Kapitalanleger. Begehrte zentrale Adressen sind bei ihnen besonders gefragt. Bei élteren Ob-
jekten sind die wichtigsten Faktoren fiir die Bestimmung des Quadratmeterpreises ebenfalls
die Lage und der Zustand der Immobilie. Dr. Hubert Geppert, Immobilien-Gutachter in Berlin,
nennt als Beispiel Hauser in ,angesagten” Stadtteilen Berlins wie Mitte und Prenzlauer Berg:
Lunsaniert liegt der Kaufpreis bei etwa 2.000 Euro pro Quadratmeter, sanierter Wohnraum bei
rund 3.000 Euro und fur Dachgeschosse zwischen 3.500 und 5.000 Euro." Das ist vergleichbar
mit in die Jahre gekommenen Buroimmobilien, die nach einer ,Frischzellenkur* auf den Markt
zuriick kommen. Dr. Alan Cadmus, Geschéftsfihrer des Berliner Revitalisierungsspezialisten
Polis: ,Ein neuer Anstrich allein reicht nicht, um Wertsteigerungspotenziale von Biroimmobilien
zu heben. Bei der Projektentwicklung und nachhaltigen Revitalisierung sollten beispielsweise
Energieeffizienz und der Einsatz von Okologischen Baustoffen eine Rolle spielen.” Erst auf



Frankfurt: AXA Investment
Managers Deutschland hat die
Riicknahme von Anteilscheinen
fur ihren Offenen Immobilien-
fonds AXA Immosolutions mit
Wirkung zum 26. Mai 2010
ausgesetzt. Die Aussetzung wird
geméR den gesetzlichen Bestim-
mungen zun&chst auf drei Mo-
nate befristet. Die SchlieBung
des Fonds bezieht sich lediglich
auf die Ruicknahme von Anteil-
scheinen. Das Portfolio wird
weiterhin aktiv verwaltet und
die tagliche Anteilspreisermitt-
lung fortgesetzt. Die Aussetzung
der Riicknahme von Anteilschei-
nen erfolgt aus Liquiditatsgrin-
den und dient zum Schutz der
bestehenden Anleger.

Berlin: Middelberg Baking
Friends mietet rd. 80 gm Ver-
kaufsfléche in der Brandenbur-
ger StralRe 17 von Privat tiber
Jones Lang LaSalle.

Hamburg: Die Gemeinde
Halstenbek hat der Goldbeck
Public Partner GmbH den
Zuschlag fur den Neubau der
Grund- und Gemeinschaftsschu-
le Halstenbek erteilt. Die Finan-
zierung des PPP-Projekts liber-
nimmt die DG Hyp Deutsche
Genossenschafts-
Hypothekenbank AG. Das
Investitionsvolumen betragt 13,8
Mio. Euro. Die GPP wird die
Grund- und Gemeinscahftsschu-
le Halstenbek bauen sowie 22
Jahre betreiben und in Stand
halten.
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diese Weise werde ein Objekt ,State of the art®. Bjorn Dahler ist sowohl fir das Geschéft mit
alteren Wohnimmobilien als auch mit Neubauten im oberen Segment nicht bange. Die Nachfra-
ge werde sich weiter stabilisieren. Kritisch bewertet er aber das Ungleichgewicht auf den Mérk-
ten gerade in den Metropolen. Es fehle an glinstigen Objekten: ,Im preiswerteren Segment
wird zu wenig neu gebaut.”
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Software — Standortsuche leicht gemacht

Investoren, Fonds, Banken, institutionelle Investoren — alle suchen Sie zurzeit nach dem
Standort fur ihr Investments. Viele Faktoren spielen bei der richtigen Standortwahl eine Rolle.

Bevdlkerungsdichte, Primareinkommen, Beschéftigtenanteil im Standorianalyse:

jeweiligen Sektor, Kriminalitétsrate oder auch die Entfernung zu Ranking

Flughéfen, Bahnhofen oder Autobahnen spielt dabei eine Rolle. Investmentstandorte

Sicher ist bei jedem Investment der genaue Blick unverzichtbar. | Rang |Ort

Um das entscheidende Sandkorn zu finden, ist am Anfang ein| 1 |Hamburg

grobes Sieb sicher nicht schlecht. Solch ein Sieb bietet die Soft-| 2 |Munchen

ware von Contor-Regio, ,Ranking EU 2010“ (www.contor-| 3 [Frankfurt/M

regio.de). 4 |Minchen (Landkreis)
5 [Stuttgart

Untersucht haben wir nach den Kriterien Bevolkerungsdichte, | g [Diisseldorf

prozentualer Anteil der Bevélkerung unter 20 Jahren, 7 |Berlin

Entfernung zur Autobahn, Entfernung internationaler Flughafen,| 8 |Ké&In

prozentualer Anteil der Erwerbspersonen mit Uni-Abschlu3,| 9 |Nirnberg

Kriminalititsrate, Korruption, Wachstumsaussichten Bruttoin-| 10 [Ingolstadt

landsprodukt, Bruttowertschpfung Dienstleistung, Primarein-| 12 |Darmstadt

kommen, Veranderung Primareinkommen sowie Beschaftigten-| 13 U'”? )

anteil im Dienstleistungssektor. Insgesamt lassen sich bei| 14 [Freising

der Software Uber 70 Standortfaktoren nach den jeweiligen 2 Bremen

Starken und Schwéachen festlegen. 31 |Region Hannover
109 |Dresden

Auf den Platzen 1-9 gab es, wie zu erwarten keine groRen Uber- | 116 [Bielefeld

raschungen. Doch schon auf Platz 10 kommt mit Ingolstadt ein |_164 |Leipzig

Standort, mit dem nicht unbedingt zu rechnen war. Auch Darmstadt, UIm und Freising auf den
Platzen 12 bis 14 sind eine kleine Uberraschung. Standorte wie Bremen (29), Hannover (31)
oder auch Dresden (109) oder Leipzig (164) héatten wir weiter vorn vermutet. Bevor Leser aus
Leipzig, Bielefeld oder Dresden jetzt nervis werden, seien Sie beruhigt. Auch bei IThnen wird es
lohnende Investments geben. Die Analyse legt lediglich ein grobes Raster tUber die volkswirt-
schaftlichen Rahmendaten. (AE)

Seminare in Real Estate English

Gerade in Zeiten wirtschaftlicher Unsicherheit ist Weiterbildung ein wichtiges Thema. Die Real
Estate Language Academy der Hochschule fir Wirtschaft und Umwelt hat sich auf die fremd-
sprachliche Fortbildung in der Immobilienwirtschaft spezialisiert.

30.04.2010: »Real Estate Vocabulary” in Frankfurt

Im Seminar ,Real Estate Vocabulary* trainieren und erweitern Sie lhren immobilienwirtschaftli-
chen Fachwortschatz und lhre Présentations- und Kommunikationsféhigkeiten sowie lhre
Verhandlungs-techniken in englischer Sprache.

12. -18.09.2010: »Real Estate English for Success” in Cambridge

Das Seminar ,Real Estate English for Success” findet auf dem historischen Campus des St.
Catherine Colleges in Cambridge statt. Sie erweitern |hren immobilienwirtschaftlichen
Wortschatz in den Bereichen Location, Describing Properties and Property Types, Due Dili-
gence und Asset and Property Management.

Die ausfuhrliche Beschreibung zu den Seminaren entnehmen Sie bitte dem Internet unter:
http://www.rela.hfwu.de

Weitere Informationen erhalten Sie bei: Gisela Zimmermann; Tel. 07331/22-599 (vorm.) bzw.
0174/9541515; e-mail: rela@hfwu.de - www.rela.hfwu.de
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Unternehmen, die in "Der Immobilienbrief" erwahnt werden:

Aachener Grundvermdégen (16), Aberdeen Asset Management (5), Aberdeen Rese-
rach (18), ACE Versicherung (21), acoreus (21), Aldi (23), Allianz Real Estate (21),
Allianz Real Estate (23), Alstom Transport (19), Alu Leit’l (13), apellas Gruppe (6),
Arri Schwartzfilm Berlin (16), ASR Property Fund (12), aurelis Real Estate (19,21),
Bally (24), Banque Catella (7), Banque Invik (7), Barclays Bank (25), Barmer GEK
(19), Bestseller (23), BFW (19), BIH Berliner Immobilien Holding (16), Blue Capital
Europa Immobilien (18), BNP Paribas Real Estate (20), BNPPRE (11,16), Brockhoff
& Partner (19), Bundesanstalt fir Immobilienaufgaben (16), Burberry (22), BVI (7),
C&A (16), Cabinet Lacourte (21), Calvin Klein (22), campus West Sarl (13), Catella
Real Estate (6), CB Richard Ellis (16), CBRE (21), Central Media (24), Cerep Corvin
Three (24), Clifford Chance (18), Colliers Schauer & Schdll (11), Colliers Trombello
Kdlbl (20), Commerz Real (10), Compagnie La Lucette (21), Contor-Regio (25),
CorpusSireo (18), CPS Real Estate (21), CSM Business Solution (19), Cushman &
Wakefield (12,14), Cypress Grove International (6), Dahler & Company (24), Dawa-
ny Day (20), DB Netz (19), De Brauw Blackstone Westbroek (12), De Nederlandse
Organisatie (12), De Pardieu Brocas Maffei (21), Deka (10,12,14,16), Deutsche
Bahn (18), Deutsche Film- und Fernsehakademie (18), Deutsche Post DHL (14),
Deutschen Kreditbank AG-Gruppe (5), Deutschen Kreditbank AG-Gruppe (5), De-
WAG-Gruppe (22), DG Hyp (26), DIC Asset (5), DIC Deutsche Immobilien Chancen
(6,10), Div Deutsche Immobilienfonds Verwaltungs-KG (21), DKB Immobilien (5),
Doric Asset Finance (25), Drees & Sommer (7), ECE (10), Edeka (23), Engel & Vol-
kers (22,23,24), Ernst & Young (26), Esacda (22), Estavis (7), European Commerci-
al Real Estate (19), European Outlet Mall Funds (22), Expansience (21), FFAA Bil-
dungsgesellschaft Nord (19), FFS - Film & Fernseh-Synchron (16), Fondshaus At-
lantic (16), Francono West (7), Frank Beteiligungsgesellschaft (20), Gas-Union (11),
Generali Versicherung (16), German Acorn Real Estate (21,23), GEWI L Gewerbe
Immobilien (23), Glicklich und Zufrieden (11), GPP (26), Green Street Advisors
(14), Grodtmann Immobilien (11), GSK Stockmann + Kollegen (18), Hafen City (21),
Hans Schitt Immobilien (22), HAVI Global Solutions (21), HCI Capital (25), HIH
Hamburgische Immobilien Handlung (11,18), Hines (18), Hochtief Projektentwick-
lung (20), Holsten AG (21), HUK Coburg Assistence (23), IBV Ertrag 1 (16), Icade
Reim Deutschland (16), Ikea (22), Immowelt.de (24), Intercontinental Hotelmanage-
ment (24), Interhyp (19), Interplan (11), IPD (13), JK Wohnbau (25), Jones Lang
LaSalle (12,14), KanAm (4), Kenzo (22), KfW (20), Kélbl Kruse (21), LB Immo In-
vest (18), Lidl (23), Livipir Kinder & Spielversand (24), Loépertz (19), Lihrmann
(16,20), M.M. Warburg Gruppe (11), mac messe und ausstellungscenter Service
(23), Makro Medien Dienst (23), Marktex Mabel & Einrichtungen (11), Metis Asset
Management (13), Moconso Technologies (23), Moody's (14), Morgan Stanley (5),
Mummert (23), Musterring (2), Nai apollo (11,22), Netto (23), NEV Nordwest (16),
Norddeutsche Grundvermdgen (20), NPS (18), Omnicom Media Group Mediaagen-
tur (18), Oppenheim Immobilienfonds Rittenscheider Tor (19), PDI Property Deve-
lopment Investors (20), Pictorion Das Werk (11), Pirelli & C. Real Estate (6), PKP
BBDO (18), Planet Sports (24), Pramerica (14), Ralph Lauren (22), Real (21), Real
I.S. (19), Realogis (23), Redwood Grove International (6), Regus (21), Resolution
Property (22), RFR Holding (11), Rheinmetall-Immobilien (20), RHH Duisburg (19),
Rickmers Gruppe (16), Rickmers Immobilien Management (16), Rosche Immobi-
lienfonds (21), Royal Bank of Scotland (14), RREEF (19), Sack (22), Sal. Oppen-
heim (19), Sanofi Aventis (18), SBB Cargo (21), Scribona AB (6), Seven Sages
(23), Siemens Pension Trust e.V. (11), SKIM (21), Sony (18), Soziales Wien (18),
Staples Deutschland (23), Star Communications (21), Start Zeitarbeit NRW (21),
Stena Holland BV (22), storescouts (24), Strabag (16), TAG Immobilien (7), Taylor
Wessing (18), Teamlog (20), Tesat-Spacecom (19), The John Buck Company (18),
Tiempo Personalleasing (19), Timberland (22), TK Maxx (24), TLG (5,22), Tomor-
row Focus (20), Trendhouse Event Marketing (11), Udo Boschmann (22), Union
Investment (13,14), Vahlen (20), Vattenfall Energy Trasing (20), Vestas Deutsch-
land (11), VGF (7), VGH Versicherungen (6,10), Wargny Katz (21), WAZ-Gruppe
(20), WealthCap Real Estate Management (18), Wincor Nixdorf International (10),
Zero-Gruppe (11).



