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Manfred Waldmann, 56, ist tot. Als ich mit Beitrdgen aus der immobilienwirtschaftlichen Pro-
jektpraxis in die kleine Szene eintrat, war er bei ,Die Welt" fiir Immobilien verantwortlich. Es ist
bizarre Ironie des Schicksals, dass Manfred bei einem Fahrradunfall ums Leben kam. Dr. Kurt
E. Becker nimmt mit Emotionen Abschied. Eilige Fachleser sollten direkt zu Seite 3 springen.

Fakten - Meinungen - Tendenzen

Sehr geehrte Damen und Herren,

Der heutige Tag startete mit argerlichem Kopfschutteln. Am Tag der geplanten Wiederer6ffnung
des Dusseldorfer Stadtarchivs hat eine Mitarbeiterin versehentlich die Sprinkleranlage einge-
schaltet. 10.000 Liter Wasser flossen Uber zwei Etagen in den Keller. Zum Glick verfugt die
+Rheinschiene” Dank der Erfahrung des Nachbarn Kéln in der Restaurierung nasser Dokumen-
te Uber einzigartige Expertise. Nach der MIPIM hatten wir von dem denkwurdigen Pressege-
sprach der Stadt Kdln berichtet (Nr. 215). Thema waren Standortvorteile KdIns (,50 min von
Frankfurt) und nattrlich Stadtarchiv und Schlamperei beim U-Bahn-Bau (Tenor: Das kénne
jedem passieren / Es sollte ja keine Uhr werden). Gleichzeitig wurde das neue Restaurierungs-
Know how aus der Kélner Stadtarchiv-Rettung zum Exportschlager erklart. Jetzt brauchen die
Fachleute gar nicht weit zu fahren. Es kann halt jedem passieren. Kdln hat doch Recht.

Am Dienstag stellte Projektentwickler Chamartin Meermann Immobilien seinen geplanten
Borsengang vor. Analysten sind tberwiegend kritisch (Seite 2). Details stimmen sicherlich nach-
denklich. Die Grundfrage ist aber, ob ein reiner Projektentwickler ,bérsenfahig” ist. Wir sind sel-
ber unsicher und fragen deshalb auch Sie. Bei geschlossenen Projektentwicklungsfonds, die
mit der Argumentation, Projektentwicklung verbinde die Nutzung der besonders rentablen
Wertschdpfungsstufen der Immobilie mit den klassischen Vorteilen der Immobilie wie
Sicherheit, Wertentwicklung, stabiler Cash Flow und Inflationsschutz Anleger lockten, waren wir
immer kritisch und kamen uns argumentativ genasfihrt vor (,Der Immobilienbrief* 2004/2008).

Projektentwicklung ist das intelligenteste Immobiliengeschéft mit den héchsten Anforderungen
an Management- und Immobilienexpertise. Nur gelten die Immobilienargumente nicht. Ein Pro-
jektentwickler mit Bestand sollte Uber sein Geschaftsmodell nachdenken. Warum aber sollte
ein intelligentes, wenn auch hoch volatiles Unternehmen nicht an die Bérse? Das Projek-
tentwicklungs-Geschaft ist mit hohen Chancen und mit hohen Risiken behaftet. Wenn es
schwierig wird, zeigt die Vergangenheit auf, was ganz leicht aus grof3en Projektentwicklern wer-
den kann. Fragen gibt es zu Planungssicherheit und Sinn einer Quartalsberichterstattung bzw.
Ad-hoc Publizitatspflicht. Es geht dauernd etwas schief, dessen Kenntnis den Boérsenkurs be-
einflussen konnte. Projektentwicklung ist ein verschwiegenes Geschéaft. Was meinen Sie, was
Griine im Stadtrat machen, die von geplanten Gewinnhdhen erfahren. Was meinen Sie, was
Banken machen, deren Kreditrisiken bei Entwicklungsschwierigkeiten offengelegt werden. Zur
Projektentwicklung gehort auch der kalkulierte Abbruch. Wie reagiert die
Borse auf Insolvenzmeldungen von Projektgesellschaften? Macht das poli-
tisch erpressbar? Was meinen Sie?

Die heutige Ausgabe wurde mdglich durch unsere Partner aurelis Real
Estate, Catella Real Estate AG, Deka Immobilien Investment, E&P
Real Estate GmbH & Co. KG, Fairvesta, Garbe Group, Ideenkapital
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Erankfurt: In der YOUNIQ
AG gab es Veranderungen in
Vorstand und Aufsichtrat. Neuer
Vorstand ist Rainer Nonnen-
gasser und Dr. Georg Reul
wurde zum Mitglied des Auf-
sichtsrates gewahlt.

Kéln: CORPUS SIREO Hol-
ding GmbH & Co.KG beruft
Lars von Lackum zum Stell-
vertretenden Sprecher der Ge-
schaftsfiihrung.

Stuttgart: Roman Petrusek
(61), Geschaftsfihrer des Zent-
ralen Immobilien Ausschuss
ZIA, ist neues Mitglied im Pra-
sidium der DGNB. Er (iber-
nimmt den Sitz von Dr. Eva
Schmincke.

Dusseldorf: Zum 1. Juli 2010
tibernimmt Sven Aegenvoort
den neu geschaffenen Geschafts-
bereich Landlord Representati-
on, von Jones Lang LaSalle in
Disseldorf. Zunéchst soll er
diesen Geschaftsbereich in
Nordrhein-Westfalen entwickeln
und dann weiter ausbauen. Ae-
genvoort kommt von der HIH.
Dort hatte er zuletzt das Vermie-
tungsbdiro in Dusseldorf aufge-
baut und geleitet.

London: Pramerica Real Esta-
te Investors ernennt Eric Adler
zum Europa-CEQO. In dieser
Funktion verantwortet er alle
Investitionen und Transaktionen
in Westeuropa sowie den
Wachstumsmarkten in Zentral-
und Osteuropa.
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Manfred Waldmann ist tot

Dr. Kurt E. Becker, Kommunikationsberater

Letzte Woche noch hatten wir uns getroffen. Vergangenen Donnerstag zum Friihs-
tuck. Im Berliner InterConti, unserem Stammtreff seit vielen Jahren. Er war punktlich. Wie im-
mer. Und nach den obligatorischen Formalitaten des Bestellens, eine Portion Rihrei mit Speck
und einen Tee fir ihn, ein Misli und einen Milchkaffee fir mich, waren wir mitten drin im Ge-
sprach uber die Weltlage im allgemeinen, die Immobilienwirtschaft im besonderen und die Situ-
ation bei Springer im ganz besonderen. Dass er dort vor einigen Jahren aus dem Immobilien-
ressort von ,Die Welt" ,entsorgt* und auf ein Abstellgleis (wenigstens nicht vor die Tur gesetzt!)
geschoben worden war, hatte er nicht wirklich verwunden, auch wenn er sich seine
Lverwundung“ nie anmerken liel - ,gestahlt* durch viele weitere, nicht immer freundliche Erfah-
rungen im Leben und mit seinen Mitmenschen.

Seine seelische Panzerung war von der menschenfreundlichen Art, gelebt nach dem
Motto: ich mach’ mein Ding und méchte niemandem zur Last fallen. Die Last trug er lieber
selbst. Machte mit sich selbst aus, was es auszumachen gab. Obwohl wir freundschaftlich ver-
bunden waren, sprach er zum Beispiel auch Uber eine schwere Krankheit immer nur in Andeu-
tungen. Mit derlei Nebenséachlichkeiten wollte er sich nicht aufhalten.

Der Diskurs war im wichtiger. Karl Marx zum Dessert: der Mensch ist des Menschen
Wurzel. Ja. Die Olpest im Golf von Mexiko eine Folge (notwendiger) Zivilisiertheit des Men-
schen. Wer Bundespréasident werden wirde, interessierte ihn nicht. Aber das politische Berlin
ging ihm auf den Geist. Und die Inszenierung der Politiker, deren Wirklichkeit die politischen
Kabarettisten seiner Ansicht nach brotlos machten. Und einen im Fegefeuer der Kritik stehen-
den (ehemaligen) Kollegen zu verteidigen, war ihm wichtig. Denn Fairplay ging ihm Gber alles.
Und schon war der Frilhstiicksplausch zu Ende. Wir lagen uns in den Armen. Zwei halt, die
sich schatzen und mégen. Auch und obwohl ein beruflicher Schreibtisch zwischen uns stand:
er als Journalist auf der einen Seite, ich als Kommunikationsberater auf der anderen. Aber
dieser Tisch hatte nicht wirklich Trennendes. Er war eher der Ort gemeinsamen Wirkens u.a.
im Ringen um Transparenz in der Immobilienwirtschaft. Er mit seinen Mitteln, ich mit meinen.
Wir sagten einander adieu.

Und einen Folgetermin hatten wir auch fixiert. Montag, 26. Juli. Ein Abendessen sollte
es werden. Und eine Zigarre wollte er sich anschlieBend auch mal wieder génnen. Die werde
ich nun allein rauchen. Ohne ihn. Aber in Gedanken bei ihm, einem feinen Kerl, dem ,,Anstand*
nicht nur ein Wort war. Ich werde Dich vermissen, mein lieber Freund, bei einem tragischen
Unfall am Dienstag dieser Woche 56-jahrig ums Leben gekommen. Am 19. September, Dei-
nem Geburtstag, werde ich, wie immer, ein Glas Pfalzer Riesling auf Dein Wohl trinken.

Umstrittener Bérsengang von Chamartin Meermann Immobilien

Das Institutional Investment Real Estate Magazin (REM) mit Chefredakteur Christian
Schiffmacher und Frankfurter Allgemeine Zeitung (FAZ) haben den angestrebten Bor-
sengang der Chamartin Meermann Immobilien AG (CMI) unter die Lupe genommen. Bei-
de Medien kommen zu dem Schluss, dass der Bérsengang unter keinen guten Vorzei-
chen fir den Anleger steht.

Derzeit ist es in der Immobilienwirtschaft auf eher konsolidierendem Niveau relativ ru-
hig. Nach Absage des Borsengangs der GSW machen naturlich IPO-Meldungen neugierig. Mit
der CMI kommt jetzt ein Projektentwickler an die Borse - oder auch nicht. Projektentwicklung
ist das intelligenteste Immobiliengeschéft mit den héchsten Anforderungen an Management-
und Immobilienexpertise. Wichtig ist aber zu wissen, dass die gesamte Argumentationskette
fur Bestand haltende Immobilien AG’s / Reit’s nicht gilt (siehe Editorial). Es gibt eben weder
Cash Flow Sicherheit, noch einen NAV, es sei denn es wurden ungeplant Immobilien behalten,
noch einen Inflationsschutz und auch keine Wertentwicklungsperspektive aus dem Bestand.
Allerdings kann sich der Markt gegeniiber dem Planungszeitraum positiv entwickeln. Dann
winkt richtiger Gewinn. Systematische Einschréankung ist allerdings, dass Projektentwicklungen
am besten finanzierbar sind, wenn der Markt im Boom ist. Dann stimmen die Kalkulationen.
Die Wahrscheinlichkeit, im Boom wieder herauszukommen, ist aber geringer. Dafiir spricht
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Hamburg/Kiel: Dr. Marc
Weinstock (43), VVorstandsvor-
sitzender der HSH Real Estate,
wird zum 30. Juni 2010 auf
eigenen Wunsch aus dem Unter-
nehmen ausscheiden. Seit 2004
ist Weinstock Mitglied im Vor-
stand und seit 2008 Vorsitzender
des Gremiums. Zum 1. April
dieses Jahres war bereits Niclas
Karoff aus dem Vorstand aus-
geschieden und als Geschafts-
fiihrer zur TLG Immobilien
nach Berlin gewechselt. Seitdem
fiihrt Weinstock die Gesellschaft
gemeinsam mit den Vorstanden
Lutz von Stryk und Dr. David
Mbonimana.
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eine Vielzahl berihmter Flopps, die in den kommenden 12 bis 18 Monaten sicherlich noch pro-

minenten Zuwachs bekommen. Auf jeden Fall handelt es sich bei einem Projektentwickler um
eine hoch spekulative Aktie.
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Die CMI ist nach eigenen Angaben Berlins grof3ter Projektentwickler mit Objekten im
Zentrum der Hauptstadt. 29 Immobilien hat der Entwickler derzeit in der Pipeline. Der GroRteil
davon liegt in Berlin Mitte wie z.B. das Sheraton Berlin Hotel. Aber auch das Steigenberger
Grandhotel auf der Ostseeinsel Usedom gehdért zum Entwicklungsportfolio.

Laut Christian Schiffmacher vom Real Estate Magazin verfugt das Unternehmen, trotz viel
versprechender Projekte allerdings tber nicht zu vernachlassigende Schwéchen. Neben einer
personlichen Meinung von Schiffmacher zur Qualitdt des Managements, stellte er u. a. eine
niedrige Eigenkapitalquote (11,4%), Kurzfristigkeit der Verbindlichkeiten, und die Tatsache,
dass der GroRaktionar die Immobiliaria Chamartin S.A. aus Spanien sowie deren gréRter
Gesellschafter vom spanischen Markt in voller Harte getroffen seien, ebenso wie die Hockey-
schlager-Planung zusammen. Die Liquiditatssituation dirfte angespannt sein. Ende Juli misse
ein Kredit in Hohe von 5 Mio. Euro zuriickgezahlt werden. Ende Mai hatte die Gesellschaft
einen Kaufpreis in Héhe von 10,2 Mio. Euro bezahlen missen. Die Zahlung wirde jedoch auf-
grund der Nichtigkeit des (notariellen ???) Kaufvertrages verweigert. Hierbei handelte es sich
moglicherweise sogar noch um ein Glied einer Kette sich gegenseitig bedingender Geschéfte.
Hinzu kommt ein schwieriges Haftungsgeflecht. Allein wenn der spanische Haftungsgeber fal-
liert, durfte das deutsche LTV's gefahrden. Umgekehrte Haftungsverpflichtungen sind allein
schon auf Grund der spanischen Marktsituation lastig. So besteht z. B. eine Cash Pool Verein-
barung. REM spricht weiter davon, dass mit Blick auf die Bilanz schnell klar wirde, dass die
Gesellschaft dringend Geld benétige. Details zur finanziellen Situation der Immobiliaria Cha-
martin S.A. wiirden der Presse verschwiegen.

Steffen Uttich schreibt in der FAZ unter Berilicksichtigung der ublichen Zuriickhaltung
der Frankfurter ebenfalls kritisch. Interessant ist, dass der Abschlag auf den Substanzwert der

DIC ASSET

AKTIENGESELLSCHAFT

Die DIC Asset AG ist auf renditestarke Investitionen in deutsche
Gewerbeimmobilien spezialisiert: Eine gut diversifizierte Mieter-
basis, gefragte Objektqualitaten und zufriedene, stabile Mieter
pragen unser Portfolio.

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

Aus Engagement wird Ertragskraft.

www.dic-asset.de
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im Unternehmen gehaltenen Objekte (Net Asset Value) nach Angaben der Konsortialbanken
Hauck & Aufhduser (H&A) und Bank M bei 53% liegt. Uttich war im Backgroundgesprach eher
Uber NAV bei einem Projektentwickler verblifft. Auch ,Der Immobilienbrief* sieht Bestande
eines Projektentwicklers mit Liquiditatsaufgaben auch eher als Uberdenkenswert an. Vielleicht
ware es doch besser gewesen, die Immobilie mit dem von H&A und Bank M ermittelten Wert
vor Bérsengang zu verkaufen. Oder war das nicht méglich? Dann stellt sich aber die Frage
nach der NAV-Ermittlung. Zumindest sollte hier ein potentieller Aktionar nachforschen. Uttich
weiter: CMI ware an der deutschen Borse der erste reine Immobilienentwickler. Es gebe aber
einen guten Grund, warum sich Immobilienentwickler hierzulande mit einem Borsengang zu-
griindet zusammen mit Dr. Karl ruckgehalten hatten. Die Ertragsschwankungen seien zu ausgepragt. Gerade Projektentwickler
Ohl die neue Beratungsgesell- hatten es aufgrund der angespannten Lage auf den Kreditmarkten derzeit schwer, Geschaft zu
schaft Schomberg & Co. Real machen. CMI versuche die Borse als Eigenkapitalquelle anzuzapfen.

Konigstein: Barbel Schomberg

Estate Consulting. Das Unter- "Der Platow Brief" Borse ist dagegen eher positiv und ermittelt am unteren Ende des
nehmen verknlpft als Bera- Angebots auf Basis der H&A-Daten ein KGV von unter 6 und am oberen Ende von ca. 8. Inte-
tungsplattform im Immobilien-  ressierten Anlegern solle klar sein, dass das Projektgeschéft auBerst volatil sei und CMI den
bereich die wichtigen Geschafts- Emissionserlés wohl fiir die Entwicklung der Pipeline benétige. Dies diirfte It. Platow auch das

felder Investmentstrategie, ,ginstige Angebot" (Platow O-Ton) erklaren. Positiv sei, dass die Altaktiondre nach dem Bor-
Fonds-Management und Asset-  sengang signifikant am Unternehmen beteiligt bleiben (ca. 48,9%). Erfahrene Investoren koénn-
Management. ten daher einige Stiicke bis 9 Euro zeichnen. Den Stopp bei 7,30 Euro platzieren.

»Der Immobilienbrief-Fazit: Uttich ist in der FAZ vorsichtig kritisch, wobei natdrlich
das Beurteilungsspektrum der FAZ zu gewichten ist. Schiffmacher rat im REM entschieden von
Director im Bereich Retail bei einer Zeichnung ab. "Der Platow Brief" sieht Chancen fiir den erfahrenen Anleger, der ,einige
La Salle Investment Manag- Stiicke" zeichnen konne. ,Der Immobilienbrief’ tut sich schwer. Rational wiirden wir natirlich
ment, wird Kai Brunko (39). unser eigenes Geld nicht dahinein stecken. Schlie3lich sichert uns keine Information oder

Wahrscheinlichkeit gegen die Mdglichkeit des Totalausfalls ab, wobei wir einen Ausfall fir den
Fall eines gelungenen Bérsengangs natirlich geringer einschétzen. Das ist ein geschlossener
self fufilling prophecy Kreis. AuRerdem schlieBen wir aus Erfahrung weder einen beginnenden

Minchen: Der neue Associate

aurelis Real Estate GmbH & Co. KG

Mergenthalerallee 15-21

65760 Eschborn l °
Tel: +49 (0)6196 52 32-0 u

Fax: +49 (0)6196 52 32-199 a Iggmnig
info@aurelis-real-estate.de
www.aurelis-real-estate.de
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": Boom von Real Assets aus, noch sind wir sicher, dass sich nicht wieder eine Gruppe von im-
# mobilienfernen Aktien- oder Immobilienspekulanten findet, die ihre Freude an einem solchen
Story-Bdrsengang haben. (WR/AE)

Immobilienmérkte im 1.HJ. — Krise noch nicht Gberstanden
Personalien André Eberhard, Chefredakteur , Der Immobilienbrief*

Das erste Halbjahr ist rum. Die Biromarktzahlen kdnnen wir Ihnen leider erst in der
nachsten Ausgabe in 2 Wochen oder vorher auf www.rohmert-medien.de liefern. Die gif-
Runde diskutiert zur Zeit Uber die Dunkelziffer. Im Background zeichnet sich allerdings
eine Stabilitat auf niedrigem Niveau ab. Die gesamtwirtschaftliche Lage hat sich im ers-
ten Halbjahr leicht erholt. Die Arbeitslosenzahlen sind gesunken. Dennoch gibt es kein
Grund zur Entwarnung.

Hamburg: Volker Noack (46)
wurde mit Wirkung zum 1. Juli
zum stellvertretenden Geschéfts-
flihrer der Union Investment
Real Estate berufen. Innerhalb
der Geschéftsfiihrung wird der

Diplom-Betriebswirt flr das Lt. aktuellem Immobilienfokus von Aberdeen waren die letzten Monate vor allem
Fondsmanagement sowie fiir durch globalen Schuldenaufbau, noch nicht erfolgte Wertkorrekturen bei Immobilien und die
den Bereich Finanzen und Betei- ,Flucht” in Core Assets gepragt. Die zusétzliche Verschuldung des Staates bedeutet auch,
ligungen verantwortlich sein. dass Sparpakete die auflodernde Flamme der Konjunktur schnell wieder zum erléschen brin-

gen werden. Aberdeen rechnet damit, dass in staatliche Immobilien und Beteiligungen dem-
nachst auf den Markt kommen wird um die Staatskasse kurzfristig wieder zu fillen. So hat zum

Pfaffikon/Schweiz: Bernd Beispiel Alstria in Hamburg bereits ein Paket von kommunalen Immobilien ibernommen. Die
Heuer (70), Grunder zahlreicher Flucht in das vermeidliche Core Asset erhéht den Druck und die Preise. Gleichzeitig erhoht die
Unternehmen und einer der Krise den Leerstand in C-Lagen. Dies bleibt nicht folgenlos fiir das Prime Segment.

Pioniere der Immobilienwirt-
schaft im deutschsprachigen
Raum, wurde mit Wirkung zum
1. Juni 2010 zum Mitglied des
Verwaltungsrats bei Swisslake
Capital bestellt.

Weltweit erwartet Aberdeen in den nachsten 6 Monaten einen Wirtschaftsaufschwung,
der sich am Ende diesen Jahres und Anfang 2011 verlangsamen wird. Das Wirtschaftswachs-
tum wird vor allem durch den Wiederaufbau der Lagerbestande und einen zunehmenden Welt-
handel gelenkt. In den USA wird das Wirtschaftswachstum maRgeblich vom Schuldenabbau
der privaten Haushalte, der noch nicht abgeschlossen ist, beeinflusst. Fur 2011 wird nur ein
Wirtschaftswachstum von 1,9% erwartet (siehe auch ,Der Immobilienbrief* Nr. 221).

Die Immobilien-Investmentmérkte haben sich indes im ersten Halbjahr leicht erholen
Neuss: Nicole Hohr tbernimmt  kgnnen. ,Die Dynamik fallt geringer aus als am Jahresanfang erwartet worden war. Dies be-
die Geschaftsfiihrung der Coinel griindet sich einerseits durch die weiterhin bestehenden Unsicherheiten an den Finanzmérkten
Development GmbH. (z.B. der Eingriff der EZB Anfang Mai) und andererseits durch eine "gefiihlte Kreditklemme" bei

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 schntiren Allround-Pakete inklusive
Konzeption, Realisierung und Asset Management mit 6konomischem Denken flir reelle Profite.

Unser Erfolg basiert darauf, dass wir die Flexibilitatsanspriiche unserer Kunden ebenso verlasslich LOGISTIC AG
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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den Kreditnachfragern. Da von den Kreditinstituten u.a. mehr Sicherheiten und Eigenkapital als vor der Finanzkrise gefragt
sind, fallen mehr Antrage durch das Raster”, meint Dr. Giinter Vornholz, Chef-Researcher bei der Deutschen Hypo.

Die Erholung der Investmentmérkte spiegelt sich auch in den gesunkenen Renditen wieder. Erst fir 2011 erwartet
Aberdeen, dass die langsame wirtschaftliche Erholung, steigende Zinssatze sowie die Anleihenrenditen zu einem Ansteigen
des Renditeniveau bei Immobilien fuhren wird. Auch die Konditionen an den Vermietungsmérkten werden sich schrittweise
verbessern und so ab 2012 zur Fortsetzung der Renditerlickgangen fuhren. ,Realwirtschaftlich befinden sich die Bliromarkte
am Ende der Talsohle. In Deutschland fallt die Situation auf dem Arbeitsmarkt deutlich positiver als in anderen westeuropéi-
schen Landern aus, so dass die Nachfrage nach Buroflache nicht zusammengebrochen ist, so Vornholz weiter. ,Gleichzeitig
wird auch weniger Blroraum fertig gestellt als z.B. in der letzten Krise. Von daher werden wir bei Leerstanden und Mieten noch
eine leichte Schwéache haben, aber schon im néchsten Jahr wird es wieder nach oben gehen.”

Eine Expertenbefragung der Berlin Hyp und Landesbank Berlin AG ergab ein &hnlich verhaltenes Ergebnis. Demnach
erwarten zwei Drittel der Teilnehmer nicht, dass eine Steigerung des Transaktionsvolumens um 20% mdglich ist. Auch differen-
zieren die Befragten bei der Beurteilung des Investmentmarktes stark zwischen den Segmenten Wohnen, Biiro, Einzelhandel,
Hotel und Logistik. So rechnen in der Zwoélf-Monatssicht im Bereich Wohnen 71% der Immobilienprofis mit steigenden Volumi-
na. Beim Einzelhandel erwarten dies nur 34% - 39% gehen hier von gleichbleibenden Transaktionszahlen aus. Mit einer Stabi-
lisierung auf aktuellem Niveau rechnen die Befragten auch in den Segmenten Logistik (51%) und Biro (42%). Ricklaufige
Transaktionen werden hingegen im Hotelbereich (46%) erwartet.

Auch bei der Kaufpreis- und Mietentwicklung schneidet der Wohnimmobilienbereich wiederum am besten ab und legt
kréftig zu - sowohl in Bezug auf die aktuelle Lage als auch in der Zwolf-Monats-Prognose. Aktuell gehen hier tber 60% der
Experten von steigenden Kaufpreisen und Mieten aus. Die Aussagen zu den Segmenten Einzelhandel und Logistik sind zu-
rickhaltender. Dennoch zeigt sich auch hier ein Trend zur Stabilisierung. In den Bereichen Buro und Hotel erwarten die Exper-
ten hingegen auch weiterhin Abschlage - allerdings
mit langsamerer Dynamik als bei der letzten Befra-
gung im Oktober 2009.

Aktuell sehen hier rund 50% der Umfrage-
teilnehmer fallende Kaufpreise (Oktober 2009: ca.
65%). Im Einzelhandel sind es 30% (52,9%) und
im Logistik-Bereich 34% (57,5%). In der Ein-
Jahres-Prognose reduzieren sich diese Werte. Ein
ahnliches Bild zeigt sich bei der Mietentwicklung. In
den Segmenten Biro und Hotel rechnet tber ein
Drittel der Befragten auch noch im Prognosezeit-
raum mit fallenden Mieten, wahrend Einzelhandel
und Logistik sich eher stabilisieren.

Die Ergebnisse zur Kauf- und Mietpreis-
entwicklung stiitzend, stimmten 76% der Befragten
der Aussage zu, dass Wohnimmobilien ein zentra-
ler Inflationsschutz fur Anleger sind. 90% der Fach-
leute bestétigten die These, dass im Biromarkt
Flachenoptimierung im Vordergrund steht, wéah- MIT NIVEAU
rend im Logistikmarkt nach Ansicht der Experten pmmhewmmgmmw
(83%) die Nahe zu Ballungszentren ein entschei-
dendes Beurteilungskriterium ist. Hingegen erwar-
ten 80% der Immobilienprofis fiir das Hotelsegment
auch in den kommenden zwei bis drei Jahren kein &
hohes Wertsteigerungspotenzial.

SITZVERGNUGEN

Im europdischen Vergleich erfreut sich der 2y
deutsche Gewerbeimmobilienmarkt weiter grofRer
Beliebtheit: Nach wie vor ist fur die Mehrheit (59%)
der Fachleute der deutsche Markt fur Gewerbeim-
mobilien attraktiver als andere europdaische Immo-
bilienmérkte. Der Vergleich mit den Vorjahreswer-
ten zeigt jedoch auch, dass die auslandischen ==
Mérkte seit Oktober 2009 wieder an Attraktivitat
gewonnen haben. Das regionale Ranking fiihren
unveréandert Miinchen und Hamburg an.

www.musterring.de ... so macht Wohnen SpaB!  Musterring
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IHR KAPITAL HAT GUTE ANLAGEN.
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IDEENKAPITAL

Metropolen Europa.
Zur richtigen Zeit — am richtigen Ort.

Der Kuckuck macht es richtig: Fir seine Zukunft setzt er nicht
auf eine Einzelchance. Er geht auf Nummer sicher! Mit einer
Kombination mehrerer glinstiger Gelegenheiten.
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= Top-Immobilien
® Hervorragende Mieter
= GuUnstiger Einstiegspreis
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Fazit: Die Stimmung ist gut, die Lage
(noch) nicht. Auch wenn wir hier nicht alles
schlecht reden wollen, ist die Krise noch nicht
Uberstanden. 2011 wird noch ein schwieriges
Jahr, dass zeigen muss, ob die positiven Sig-
nale aus der Wirtschaft und den Immobilien-
markten nachhaltig sind.

Statement von Andreas Well-
stein, Senior Real Estate Analyst
bei der DekaBank

Die deutschen Biromarkte befinden
sich auf dem Weg der Erholung. Allerdings
muss die zeitliche Verzégerung zwischen dem
Anziehen der Konjunktur und dem Anstieg der
Flachennachfrage beachtet werden. Derzeit
dominiert noch die Flachenkonsolidierung, das
heilt Unternehmen konzentrieren ihre ver-
streuten Flachen aus Kosten- und Effizienz-
grinden an einem Standort oder ziehen in
preisgunstige Teilméarkte. Der Leerstand hat
sich im ersten Halbjahr 2010 nur noch leicht
erhoht. Das Neubauvolumen im laufenden
Jahr dirfte das Niveau von 2009 nicht Uber-
schreiten, ein hoher Anteil ist bereits vorver-
mietet oder an Eigennutzer vergeben. Die Spit-
zenmieten blieben weitgehend stabil, dennoch
halten wir vereinzelte Rickgange im laufenden
Jahr noch fur méglich. Ab 2011 sollte das Miet-
wachstum  wieder zunehmen und sich
2012/2013 auf durchschnittlich knapp 5 Pro-
zent erh6hen. Dabei ist das Potenzial der vola-
tilen Markte Frankfurt, Hamburg und Minchen
hoéher als in Regionalstandorten wie Kéln oder
Stuttgart.

Die la-Lagen des Einzelhandels er-
wiesen sich als &uRerst krisenresistent. An
einigen Standorten wie Frankfurt oder Min-
chen gab es sogar Mietsteigerungen. Die hohe
Nachfrage internationaler und nationaler Filia-
listen bei gleichzeitig begrenztem Angebot
fuhrte dazu, dass Leerstdnde die Ausnahme
blieben. Die insolvenzbedingten Licken von
Textilketten oder kleineren Kaufhdusern koén-
nen meist ohne Probleme aufgeflllt werden.
Schwieriger sah und sieht es dagegen fiir Ne-
benlagen und schlecht positionierte Einkaufs-
zentren aus, die als Folge der Krise mehr Leer-
stédnde und Mietriickgdnge verzeichneten. Fur
den Rest des Jahres rechnen wir mit stabilen
Mieten in den Top-Lagen und ab 2011 mit
Mietsteigerungen.

Der Logistikmarkt litt aufgrund seiner
engen Verzahnung mit der Industrie starker
unter der Krise, aber auch hier sind im bisheri-
gen Jahresverlauf Aufhellungen sichtbar. Die
Anmietung von Fléachen legte deutlich zu, wo-
hingegen sich Eigennutzer noch bedeckt hiel-
ten. Die Nachfrage von Handelsunternehmen
brach erfreulicherweise kaum ein. Die Mieten
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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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zeigten sich — nach teilweise leichteren Riickgangen 2009 — robust und werden fir den Rest
des laufenden Jahres stabil bleiben.

Erheblich starker als am Mietmarkt ist die Erholung am Investmentmarkt fortgeschrit-
ten. Nach langerer Abstinenz verstarkten auslandische Investoren ihr Engagement in Deutsch-
land. Der zunehmende Investitionsdruck im Core-Segment hat bei begrenztem Angebot Rendi-
teriickgange in allen Marktsegmenten hervorgerufen. Bis Ende 2010 durften die Renditen noch
weiter fallen, allerdings bleibt das Ausmal3 der Renditeschwankungen insgesamt im Vergleich
zum restlichen Europa gering. Das Transaktionsvolumen dirfte sich zwar erhdhen, aber nicht
Frankfurt: IEM hat den Ver-  Signifikant tiber dem Vorjahresergebnis liegen.

trag von Marcus Schmitz (37),
Finanzvorstand, um weitere drei . B . .
Jahre verlangert. Zudem wurde  Statement von Martin Bru hl, Managing Partner bei Cushman &
Tobias Sauerbier (32), seit Wakefield Deutschland

2009 GF der Tochter IFM Asset
Management, zum Prokuristen
auf Konzernebene berufen.

Die wirtschaftliche Talfahrt wirkte sich auch im ersten Halbjahr 2010 erkennbar auf die
Vermietungsleistung in den deutschen Gewerbeimmobilienmarkten aus. Diese sind mittlerweile
zu eindeutigen Mietermarkten mutiert und somit gepragt durch das Verschieben von Neuan-
mietungen und Umziigen zugunsten von so genannten ,blend & extend*-Strategien, im Zuge
Frankfurt: Stefan Borgelt (50) derer Unternehmen innerhalb ihrer Bestandsflachen Arbeitsplatze konsolidieren und kurz- bis
wird It. 1Z zum 31. August 2010 Mittelfristige Laufzeitverlangerungen zu ginstigeren Konditionen durchsetzen. Die Beratersze-
aus der Geschaftsfihrung der ne stellt sich auf diesen auch im zweiten Halbjahr anhaltenden Trend ein und forciert - notge-
WestlInvest Gesellschaft fur ~ drungen - das Geschaft der ,Tenant Representation”, der Interessenvertretung von Nutzern
Investmentfonds ausscheiden. ~ 9egentber den Vermietern.

Borgelt war 2007 als Chief Risk Die Immobilien-Kapitalanlagemarkt hat seine Schockstarre iiberwunden: Es finden
Officer in die Geschaftsfihrung  endlich wieder Transaktionen statt, allerdings zu kleineren LosgréRen, die im Durchschnitt 25
der WestInvest berufen worden.  willionen Euro kaum tibersteigen und zudem weitaus geringere Beleihungsauslaufe erreichen,
als dies in der Vergangenheit die Regel war. Das Pendel der Risikobereitschaft ist in die

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

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

apeka

Immobilien

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




Miinchen: SEB ImmoPortfolio
Traget Return Fund erhoht
sein Portfolio auf 13 Objekte
und baut so langerfristig auf
vermieteten Baumarkt in Miin-
chen. Die neue Gewerbeimmo-
bilie in Miinchen-Pasing hat
eine Gesamtflache von 12.650
gm und schlagt mit einem Ge-
samtpreis von rund 20,4 Mio.
Euro zu Buche. Verkaufer ist die
MG Grundbesitz Objekt
Gleisdreieck Pasing GmbH &
Co. KG, eine Projektgesell-
schaft der UBM Realitatenent-
wicklung AG mit Sitz in Wien.
Mieter ist bis 2027 die MDAX
gelistete Praktiker Bau- und
Heimwerkermarkte AG.

Bonn: Die Postbank tibernimmt
zum 1. Juli 2010 zusatzlich zu
ihrem derzeitigen Netz von 850
Finanzcentern bundesweit 277
Filialen der Deutschen Post.
Beide Parteien haben eine ent-
sprechende Vereinbarung ge-
troffen. Die Postbank will damit
ihr Privatkundengeschéft neu
ausrichten.

FIRST IN REAL ESTATE

IMMOBILIEN
Brief

.Sichere Ecke" zurlickgeschwungen und scheint dort auch bis Jahresende zu verharren, wes-
halb im engen Markt fur risikoarme ,Core“-Immobilien bereits wieder Preisaufschlage verzeich-
net werden, ohne dass aber in Deutschland — anders als in London — schon wieder Sorgen fir
eine Mini-Blase artikuliert werden.
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Interview: Einzelobjekte oder Portfolio? - Ideenkapital:
Zwei Fonds im Vertrieb, Einkaufsmérkte Deutschland und
Metropolen Europa

»Der Immobilienbrief*: Herr Ide, in Krisenzeiten gewinnt oft die Zugkraft groRer Namen. Das
gilt auch fur die Kapitalanlage in Immobilien. 2003/2004 wurde die Fondsbranche mit Konzern-
immobilien-Fonds Uberschwemmt. Kritiker nannten diese damals spottisch
.Konzernimmobilien-Entsorgungsfonds”. Heute dominieren in der Anleger- und Vertriebsgunst
wieder Behdrdenimmobilien und auch wieder Konzernimmobilien. Halten Sie Investments in
Einzelobjekte mit Einzelmietern wie Behdrden oder Konzernen fur sinnvoll?

Michael Ide: Wenn Sie mir diese Frage vor dem Ausbruch der Finanzkri-
se gestellt hatten wéare, meine Antwort gewesen: Warum nicht, was soll
bei einem hochwertigen Objekt in guter Lage und solch einem Mieter
schon schief gehen? Heute bin ich etwas vorsichtiger. Noch vor gut zwei
Jahren hétte sich jeder Investor zum Beispiel Uiber einen Mieter wie den
Arcandor-Konzern oder die griechische Regierung vorbehaltlos gefreut.
Heute sind beide knapp der Insolvenz entgangen und der Knackpunkt fur
die Zukunft Arcandors sind die hohen Mieten. Was also nutzt dem Anle-
ger diese vermeintliche Sicherheit, wenn der Einzelmieter die prognosti-
zierten Mieten nicht zahlen kann? Deshalb rate ich heute als Schutz vor
einer Einzelinsolvenz mehr denn je zur Risikostreuung.

»Der Immobilienbrief': Sie selber haben aber als Immobilienfonds derzeit zwei Angebote im
Vertrieb. Zum einen handelt es sich um ,IDEENKAPITAL Metropolen Europa“, einen Fonds,
der sich an einem institutionellen Hines-Fonds mit mehreren europdischen ,Core* Gewerbeim-
mobilien beteiligt und den IDEENKAPITAL Einkaufsmarkte Deutschland mit regionalem Bezug
und aktuell drei Fachmarkt-Nahversorgungszentren. Was ist der strategische Unterschied lhrer
Portfolio-Fonds zum Einzelmieter — Einzelobjekt-Fonds?

Michael Ide: Mit dem IDEENKAPITAL Metropolen Europa haben wir das, was alle derzeit su-
chen: Top-Immobilien, hervorragende Mieter und einen geradezu unglaublich gunstigen Ein-
stiegspreis. Der Fonds profitiert von der Abwertung der Immobilienwerte im Hines-Fonds. Als
wir die Vertrage mit Hines geschlossen haben, war von der Finanzkrise noch keine Spur. Die
Hines-Anteile hatten damals in der Spitze einen Wert von 114 Euro. Als Hines Anfang dieses
Jahres eine erste Kapitaltranche von uns abgerufen hat, haben wir die gleichen Anteile zum
Preis von unter 60 Euro bekommen. Das zwar ist kein reines Managementverdienst, aber wir
waren eben zur richtigen Zeit am richtigen Ort. Unseren Einkaufsvorteil kdnnen wir nun an un-

=

www.1st-red.com

1STREDAG
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J sere Anleger weitergeben. Auch strategisch passt dieser Portfoliofonds bestens in die Zeit. Wir
erreichen damit eine hocheffektive Risikostreuung: Erstens durch sieben bereits gekaufte Ob-
jekte in Toplagen in Minchen, Frankfurt, Hamburg, London, Birmingham und Paris. Und
zweitens durch einen Mix bonitatsstarker Mieter aus verschiedenen Branchen. Unter den
Mietern sind so prominente Unternehmen wie Allianz Global Investors, Gaz de France Suez,
Alstom oder o2Telefonica. Man merkt dem Fonds eben an, dass ein internationaler
Top-Immobilienmanager wie Hines ihn flir institutionelle Investoren konzipiert hat.
Deren strategisches Sicherheitsbedirfnis kommt in der Anlagestruktur ebenso zum Vorschein,
wie in der Anlagestrategie.

Dusseldorf: Ideenkapital hat

Jones Lang LaSalle exklusiv
mit dem Property Management ~ » D€r Immobilienbrief*: Und ihr IDEENKAPITAL Einkaufsmaérkte Deutschland?

fur den neu aufgelegten ge- Michael Ide: Als wir diesen Fonds konzipiert haben, haben wir uns zwei Fragen gestellt: Wel-
schlossenen Immobilienfonds  che Branche ist besonders krisenfest und wie kénnen wir daraus einen Fonds mit ,Immobilien
Ideenkapital Einkaufsmarkte  zum Anfassen“ machen. Die erste Antwort haben wir relativ schnell gefunden. Discounter und
Deutschland beauftragt. Jones  Fachmarktzentren sind auch in wirtschaftlich schwierigen Zeiten immer auf der Gewinnerseite.
Lang LaSalle ubernimmt im Der Grund ist einfach: Gegessen und getrunken, gepflegt und geputzt wird immer. Warum also
Zuge des Rahmenvertrages nicht in Immobilien investieren, die davon profitieren, was alle Menschen taglich brauchen?
samtliche fur die Verwaltung  Daraufhin haben wir entsprechende Einzelhandelsimmobilien einem intensiven mehrstufigen
der Immobilien erforderlichen  Auswahlverfahren unterzogen. Mit einen Discountmarkt und zwei Fachmarktzentren in der
Aufgaben. Das Anfangsportfolio Rheinregion sind wir vor einigen Wochen gestartet. Weitere Objekte gleicher geprifter Qualitat
besteht aus einem Penny-Markt  kgnnen wir bei entsprechender Anlegernachfrage kurzfristig hinzukaufen. Auch beim IDEEN-
Lebensmitteldiscounter in KoIn- K APITAL Einkaufsmarkte Deutschland setzen wir auf Risikostreuung; also auf mehrere Objek-
Worringen sowie zwei Fach- te und mehrere potente Mieter. Der regionale Bezug war uns besonders wichtig. Die Anleger
marktzentren mit dem Anker-  sollen ,ihren* Discountmarkt kaufen konnen. Sie sollen in Immobilien investieren, die sie regel-
mieter Penny in Dusseldorf und  magig besuchen und zum Einkauf nutzen kénnen. Immobilien, von deren Erfolg sie sich ein
Hamm an der Sieg. eigenes Bild machen kénnen.

Neuerdffnung: Machen Sie mit unserer KAG den besten Schnitt

Der Weg ist frei: Unsere Kapitalanlagegesellschaft Real I.S. Investment GmbH startet in den nachsten Tagen ihre Aktivitdten. Damit
erhalt unser Angebotsspektrum fur institutionelle Anleger eine leistungsstarke Abrundung: Unsere KAG wird in Zukunft attraktive
Spezialfonds nach deutschem Investmentrecht fir Sie auflegen. Anlageschwerpunkte sind Core-Investments in Regionen mit stabilem
und langfristigem Wachstum, wie z.B. den europaischen OECD-Landern sowie Kanada und Australien. Freuen Sie sich schon auf unser
erstes KAG-Produkt, die ,Real I.S. BGV IV aus unserer erfolgreichen BGV-Reihe. So viel verraten wir schon: Weitere Spezialfonds stehen

bereits am Anfang des Weges. Sie mochten mehr dazu wissen? Wir informieren Sie gerne.
9 Realls.

www.realisag.de
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Dusseldorf: WGF AG legt
Jahresergebnis 2009 vor. Das
Bilanzvolumen hat sich um 36%
auf 162,42 Mio. Euro erhéht
(Vorjahr 119,91 Mio. Euro). Die
Umsatzerlose von 28,68 Mio.
Euro hingegen vielen deutlich
geringer aus als im Vorjahr
(64,40 Mio. Euro). Das Jahreser-
gebnis belduft sich auf 2,109
Mio. Euro. Dieses Ergebnis
beinhaltet Sondereffekte aus der
im Geschéftsjahr 2009 in Zu-
sammenarbeit mit einer flhren-
den Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft durchgefiihrten Optimie-
rung der Konzernstruktur sowie
erste Beratungserldse aus dem
RealWertPlus-Programm.

IMMOBILIEN
Brief

»Der Immobilienbrief*: Sehen Sie bei Einzelmieter —Einzelobjekt-Fonds Unterschiede zwi-
schen Behorden- und Konzernimmobilien?
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Michael Ide: Anders als friher haben &ffentliche Neubauten heute zwar oft noch einen qualita-
tiv recht einfachen Standard, dafur aber eine wesentlich héhere Flexibilitat. Bei einem langfris-
tig gemieteten Behdrdengeb&dude kann man wohl auch eine langfristige Nutzungsabsicht un-
terstellen. Deshalb unterscheiden sich 6ffentliche Burogebaude heute kaum noch von Konzern-
Neubauten. Bei Konzern-Immobilien, die nach dem Sale and lease back-Verfahren erst ver-
kauft und dann zuriickgemietet werden, ware ich skeptisch. Hier besteht immer ein erhdhtes
Risiko, dass der Verkéufer seinen Wissensvorsprung nutzt.

»Der Immobilienbrief*: Was sind denn die wichtigsten Fehler, die man bei Einzelmieter —
Einzelobjekt-Fonds machen kann? Worauf sollte man besonders achten?

Michael Ide: Das A und O ist natirlich wie immer die Lage. Darlber hinaus sollte die Immobilie
auch fur mehr als nur einen Mieter interessant sein. Dann féllt die Weitervermietung leichter,
wenn der urspringliche Mieter nicht bis zum Ende der Fondslaufzeit bleibt. Und fur die Aus-
wahl eines Einzelmieters gilt: Seine Bonitat muss fir die gesamte Laufzeit des Fonds Uber je-
den Zweifel erhaben sein.

»Der Immobilienbrief*: Werden Sie auch wieder einen Einzelmieter —Einzelobjekt-Fonds ma-
chen oder hat sich fur die die Strategie Uberholt?

Michael Ide: Letztlich haben beide Strategien ihre Berechtigung. Fir mich kommt es auf
die Wiinsche der Anleger an. Die variieren allerdings immer mal wieder. Im Moment beobach-
ten unsere Vertriebspartner wieder verstarkt den Wunsch nach Einzelmieter —Einzelobjekt-
Fonds, weil die Anleger sie fur weniger riskant halten. Weshalb ich das anders einschétze,
habe ich erlautert. Deshalb lautet meine aktuelle Empfehlung ganz klar: Lieber eine
Kombination aus mehreren guten Chancen, als eine einzelne Chance, mehr
Risikostreuung also kurz gesagt: fur Portfolio.

Wir kennen nur einen Kurs.

Nach oben.

Verpachtung

fairvesta International GmbH

fairvesta iiberzeugt:

CHECK'

Vorankiindigung

Chronos: Investition in
deutsche Top-Immobilien

) Konservative Investitionsstrategie
) Einkinfte aus Vermietung und

) Langfristige Exitstrategie
) Solide Ertragschancen

Konrad-Adenauer-Str. 15, D-72072 Tubingen

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

fairvesta setzt neue Mal3stabe.

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 fir die Zukunft beste
Wachstumschancen — fur Sie und fur Ihre Kunden.

Lumis: Handel mit Ferien-
immobilien der Luxusklasse

Mercatus: Handel mit =
deutschen Qualitatsimmobilien

) Progressive Investitionsstrategie » Dynamische Investitionsstrategie
) Einkunfte aus Gewerbebetrieb ) EinkUnfte aus Kapitalvermogen
» Kurzfristige Exitstrategie e b Mittelfristige Exitstrategie

» Uberdurchschnittlich hohe
Ertragschancen

» Hohe Ertragschancen

N,

®
fairvesta

Telefon: +49(0)7071/3665-0
E-Mail: info@fairvesta.de, www.fairvesta.de

hapitalk-Riin




Dusseldorf: Die Vario Tek
GmbH, Spezialist fiir GPS Sys-
temlésungen mietet 200 gm
Biro- und Lagerflachen in der
Wiesenstrale 21a in Heerdt iber
Catella Property GmbH.

Paris: Fiir den Offenen Immobi-
lienfonds Deka-Immobilien
Europa hat die Deka Immobi-
lien GmbH eine Hotelimmobi-
lie mit 118 Zimmern fir 114
Mio. Euro in der Pariser Innen-
stadt erworben. Verkéaufer ist der
Franzésische Immobilienkon-
zern Altarea Cogedim. Das
»Renaissance Arc de Triompfe*
wurde 2009 fertig gestellt.

IMMOBILIEN

Nr. 222 26. KW, 02.07.2010, Seite 14 von 35

Brief
Die Auswirkung der spanischen Wirtschaftskrise auf den Wohnim-
mobilienmarkt (1)

Otmar Knoll, Leiter Immobilien-Ankauf und -Verkauf
bei der fairvesta Unternehmensgruppe

Die Sorge vieler Investoren um die spanische Wirtschaft ist berechtigt. So stieg die Ar-
beitslosenquote innerhalb von nur zwei Jahren von unter 10% auf inzwischen deutlich
Uber 20%. 2007 noch konnte das wegen seiner stabilen Wirtschaft als , europdisches
Musterland“ gepriesene Spanien mit einem positiven Budgetuberschuss von 1,9% sogar
Deutschland abhangen (0,2%).

Selbst vergangenes Jahr konnten die Iberer noch darauf verweisen, dass ihre Gesamt-
verschuldung mit 53,2% noch deutlich unter der européischen Durchschnittsverschuldung von
78,8% lag. Die von Deutschland lag im gleichen Jahr Uibrigens bei 73,2 Prozent und die von
Griechenland bei 115,1 Prozent. Dies alleine zeigt, dass der Vergleich zwischen Griechenland
und Spanien schon deshalb hinkt, da es die Griechen Uber die letzten Jahre mit der Gefahr der
Neuverschuldung langst nicht so ernst genommen haben und schon langer mit einer ver-
gleichsweise hohen Arbeitslosigkeit kdmpfen. Nichts desto trotz brach die spanische Wirtschaft
im vergangenen Jahr um 3,6% ein und es wird auch fur dieses Jahr ein Riickgang erwartet.

Die Krise der spanischen Wirtschaft wurde nicht zuletzt — &hnlich den USA — durch das
Platzen einer Immobilienblase ausgeldst. So zahlte die Entwicklung des spanischen Immobi-
lienmarktes von 1996 bis 2006 zu den wachstumsstarksten in ganz Europa. Die Preise fir
Wohneigentum stiegen in dieser Zeit um 239%, was auch zeigt, dass diese Preise nicht mehr
dem Markt angemessen waren. Noch in 2007 machte die Immobilienwirtschaft 18 Prozent des
spanischen Bruttoinlandsproduktes aus. Diese Branche war somit — neben dem Konsum und
dem Tourismus — der Wachstumstreiber Spaniens in den letzten zehn Jahren. In 2005 ent-
standen allein in Spanien mehr Hauser und Wohnungen als in Deutschland, Frankreich
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und Grofbritannien zusammen. Folglich ist die Eigentumsquote in Spanien mit inzwischen
J 85 Prozent mit die hdchste in Europa. Diese Zahl ist jedoch riicklaufig, da sich viele Immobi-
lienbesitzer inzwischen von ihren Objekten trennen missen.
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Mdglich wurde diese Entwicklung durch eine besonders offene Finanzierungssituation,
die es zum einen mit den nétigen Bonitaten der Immobilienk&ufer nicht so ernst nahm und —
zum Teil jedenfalls — Finanzierungen von hundert Prozent und mehr zulie3. Vor dem Hinter-
grund, dass sich die Immobilienpreise in den letzten Jahren permanent nach oben be-
wegten, kauften viele Spanier dabei Immobilien vom Reif3brett, um sie nach Fertigstel-
lung mit dem entsprechenden Gewinn zu verkaufen. Anders als in Deutschland erteilten die
Banken dabei variable Finanzierungszusagen. Viele Familien erfiillten sich aber auch ihren
Wunsch nach eigenem Eigentum und kauften sich Wohnungen oder Hauser — oftmals indem
mehrere Generationen in den Immobilien lebten und diese dann auch finanzierten. In 2009
wurde diese an sich wiinschenswerte Situation barsch durchbrochen, als der Hypothekenleit-
zins von vier auf funf Prozentpunkte kletterte und sich somit die laufenden Hypothekenzahlun-
gen um 25 Prozent deutlich verteuerten. Parallel dazu stagnierten die Baupreise zunachst, um
dann deutlich einzubrechen. Projekte, die in der Planphase gekauft wurden, waren nur noch
deutlich unter Preis loszuwerden.

Paris: Deka Immobilien
GmbH kaufte ein rund 94.800
gm grofRes Logistikobjekt bei
Paris. Verkaufer ist Logitis 2,
ein Fonds der Immobiliengesell-
schaft AEW Europe. Die Ge-
samtmietflache betrégt rund
40.100 gm. Vermittler waren
Rechtsanwaltssozietdt Marcus
Partners und JLL. Die Konsequenz hieraus ist klar: Da sich in Spanien — anders als in den USA — Kredite auf
den voll haftenden Schuldner beziehen und nicht auf die Immobilie, blieb vielen Immobi-
lienbesitzern nur noch die persdnliche Insolvenz als Ausweg. Gleichzeitig explodieren seit
dieser Zeit die Verwertungsabteilungen der Banken. Parallel dazu ist das Geschaft mit Neu-
bauten nahezu still gelegt. Viele Bautrager und Entwickler gingen insolvent, andere ,kampfen*
noch und hoffen, diese Krise nur irgendwie zu Uberstehen. Zudem schrieb die Zeitung ,El Mun-
do* am 23.3.2009, dass seit 2007 rund 70.000 Maklerbliros schlieen mussten, was alleine
betrachtet zu einem Verlust von 250.000 bis 300.000 Arbeitsplatzen fiihrte. Diese Gesamtent-
wicklung fuhrte zum vermutlich gréRten Eingriff, den die spanische Immobilienwirtschaft je-
mals erlebt hat.

Bonn: German Acron vermie-
tet im Birohaus Potsdamer Platz
5 rd. 600 gm Buroflache an die
EYRIS Information Group.
Der Mietvertrag lauft tiber 5
Jahre. Das Objekt ist damit zu
100% vermietet.

(Der zweite Teil zum Wohnimmobilienmarkt in Spanien von Otmar Knoll geht auf die unter-
schiedlichen Entwicklungen in den einzelnen Immobiliensegmenten ein und beschreibt mogli-
che Trends fur die kommenden Jahre. Knoll investiert derzeit antizyklisch in Spanien).

Breslau: Die RREEF Invest-
ment hat fur den offenen Immo-
bilienfonds grundbesitz global
das 27.000 gm grofRe Biiro- und

Geschaftshaus Grunwaldzki . . .. ” .
Centre in Polen erworben. Der ~ US-amerikanische und europaische Blromarkte: Halbzeit 2010

Kaufpreis lag bei 77 Mio. Euro. Dr. Claus Becher, Immobilien Research DekaBank
Verkaufer ist die SKANSKA

Property Poland. Das Objekt
wurde 2009 fertig gestellt. Da-
mit erhoht sich das Portfolio des
Fonds auf 49 Objekte, die ein Nur das Leit-Thema der Finanzkrise — oder sollte man besser sagen Leid-Thema — wandelte

Die erste Halfte des Jahres 2010 war ununterbrochen durch Turbulenzen an den Finanz-
markten gepragt. Von der noch 2009 erhofften nachhaltigen Erholung kann bislang kei-
ne Rede sein.

Fondsvolumen von 2,8 Mrd. sich im Jahresverlauf. Zuerst waren es die Sorgen lber den US-Gewerbeimmobilienmarkt,
Euro ausmachen. Der Fonds dann standen die Refinanzierungsschwierigkeiten von Griechenland und Co auf der Tagesord-
plant weitere Ankéufe in 2010 in nung. Aktuell ist wieder der Interbankenmarkt im Fokus, da Banken sich zu immer restriktive-
Hdéhe von 400 Mio. Euro. ren Bedingungen Geld leihen, wie die gestiegenen Geldmarktsatze anzeigen.

Angesichts der grofRen Unsicherheit scheint es nur natirlich, dass auch in der ersten Jahres-
Berlin: TLG Immobilien hat héalfte 2010 noch die Flucht in Qualitat die Biro-Investmentmarkte bestimmt. Als Folge stehen
ein rd. 18.000 gm groRes Wohn-  vollvermietete Core-Objekte in den liquidesten Méarkten hoch im Kurs. Angesichts des knappen
baugrundstiick mit rd. 16.400 Angebots in diesem Segment bleibt der Druck auf die Spitzenrenditen hoch; sie fallen in den

gm Nettobaulandflache im europdischen Topstadten Paris und London schon wieder auf niedrige Niveaus, nachdem sie
Wohnpark Carlsgarten in Karls- wahrend der Krise deutlich angestiegen waren. Auch in den US-amerikanischen Markten ist
horst verkauft. Kéufer ist die die Flucht in Qualitét feststellbar, jedoch mit einer von Europa unterschiedlichen Entwicklung.
Helma Wohnungsbau, eine Wurden etwa zu den Hochstzeiten der Marktiibertreibungen in Manhattan oder in Los Angeles
Tochter der Helma Eigenheim- Cap Rates von 3,5% gemeldet, so stiegen sie in der Krisenzeit auf 5%. Dieser Cap Rate-
bau AG aus Lehrte. Fur das Anstieg impliziert zwar deutliche Verluste verglichen mit den Hochstpreisen. Gemessen an

erworbene Baufeld plant Helma historischen Niveaus sind dies fiir die beiden Stadte jedoch relativ niedrige Renditen. Zum Ver-

eine gemischte Bebauung mit 54 gleich: in Los Angeles liegt der 10-jahrige Durchschnitt der Spitzen-Cap Rates fuir Blirogebau-

Reihenhaus Einheiten und 9 de bei 5.4%, in Manhattan bei 5,7%. Kein Wunder also, dass man in diesen Markten trotz der

Einfamilienhdusern. Flucht in Qualitat keinen weiteren Ruckprall mehr feststellte, sondern die Preise sich in den
Top-Méarkten auf diesem Niveau verfestigten.
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Neuss: Die Swagelok B.E.S.T.
Fluidsysteme mietet 710 gm
Biro- sowie ca. 1.500 gm La-
gerflache im Taubental 46 an.
Die Flachen werden Ende 2010
bezogen. Vermieter ist die GE
Real Estate Property. JLL
vermittelte den Deal.

Berlin: Vivico Real Estate
kauft in der Lietzenburger Stra-
Re ein Birohaus fiir 6,7 Mio.
Euro. Das Gebaude verflgt tber
eine Bruttogrundflache von
3.750 gm. Hauptmieter des na-
hezu vollstandig vermieteten
Gebdudes ist die Generali Ver-
sicherungs AG. BNP Paribas
Real Estate war bei dem Ver-
kauf beratend tétig.

Berlin: Berliner Immobilien
Holding und die Gilde Bowling
Verwaltungs GmbH haben den
Mietvertrag fiir die 4.430 gm
grofRe Bowlingbahn mit Kino-
und Gastronomieflache im
Othmarschenpark verlangert.

Minchen: Weitere 2.000 gm
konnten in den Nymphenbur-
ger Hofen durch Optima ver-
mietet werden. Im Gebadudetrakt
NY Office | wird die Miinche-
ner Bank eine Filiale auf 400

gm beziehen. Citiworks hat sich

flir den Blick auf den Kdnigs-
platz entschieden. VVon den ins-
gesamt 16.000 gm des ersten
Bauabschnitts sind nun knapp
75% vermietet.

Frankfurt: Wind River miete
3.000 gm in Ismaning an der
Osterfeldstrale. Vermittler war
C&W.
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Solch niedrige Anfangsrenditen sind nur zu rechtfertigen, wenn entweder sehr optimistische
Mietwachstumserwartungen vorherrschen oder aber wenn Flucht in Qualitét die Preise fir si-
chere und liquide Prime-Objekte treibt. Wenn sich mittelfristig mit zunehmender Abarbeitung der
Finanzierungsschwierigkeiten die Risikoaversion zuriickbildet, sollte sich die Bedeutung des
preistreibenden Sicherheits- und Liquiditatsaspektes reduzieren und Mietwachstumserwartun-
gen wieder starker an Bedeutung gewinnen.
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In den USA werden in den Top-Mérkten im ,Super Prime“-Segment die Cap Rates kaum noch
sinken, sondern dann eher wieder etwas steigen. Im Segment qualitativ hochwertiger Objekte
mit kleineren ,Schonheitsfehlern”, also z.B. Objekte in 1B-Standorten / 1B-Lagen oder ohne
Vollvermietung sind steigende Preise moglich, weil die Bereitschaft zu héheren Risiken steigt.

In Europa sind wir selbst fir das Spitzensegment noch etwas optimistischer. Wir erwarten bis
Jahresende anhaltende Riickgéange bei den Spitzenrenditen, vor allem an den volatilen Standor-
ten wie London oder Paris sowie in Prag und Warschau. Ab 2012 durfte sich der Druck auf die
Renditen vermindern, da die Investoren auch hier wieder mehr Mut zum Risiko haben werden.

Gesamtertragsprognosen Buroméarkte Europa und USA 2010-2014
@ Total Return
12%
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16% WE o
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0 [ ] on
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i Lyt nD.C.
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Quelle: DekaBank HistorischeVola Total

Quellen: Prognosen der DekaBank, Quartalsupdate Q2 2010 auf Basis von Spitzenrenditen

Die unterschiedliche Rendite-Entwicklung dies- und jenseits des Atlantik zeigt sich auch in
den zu erwarteten Gesamtertragen. Wir sehen in den drei groBen US-Biromarkten New
York Manhattan, Los Angeles und Chicago im Spitzensegment keine Impulse mehr von den
Renditen. Weil dartiber hinaus der Finanzkrise ein zaher Aufschwung folgt, sind auch die
Mietwachstumserwartungen und die Gesamtertrdge entsprechend niedrig. Dagegen kdnnen
in den Sekundarmérkten, etwa Seattle, Boston, oder gerade im volatilen San Francisco
héhere Ertrage realisiert werden.

In Europa ist die Renditekompression in den néchsten beiden Jahren der Perfomance-Treiber.
In den Folgejahren leistet dann die Mietentwicklung — aufgrund sehr niedriger
Neubauvolumina und einer Festigung der konjunkturellen Entwicklung — ihren Beitrag zu
einem positiven Gesamtertrag.

LBS: Wohnimmobilienmarkt Deutschland ohne Turbulenzen und
mit Preisstabilitat
Karin Krentz

Altes ist gefragt und Neues kommt — Einschétzung der Preise , eher subjektiv*. Deutsche
Wohnimmobilien erweisen sich nach den aktuellen Zahlen der Landesbausparkassen
(LBS) als besonders wertstabil.

~Wahrend es auf den Wohnungsmarkten in etlichen europaischen Landern turbulent zugegan-
gen ist, verzeichnen wir hierzulande konstante Preise und historisch giinstige Finanzierungsbe-
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dingungen®, hob Verbandsdirektor Hartwig Hamm bei der Vorstellung der LBS-Analyse
.Markt fir Wohnimmobilien 2010“ in Berlin hervor. Das wachsende Interesse an Bestandsim-
mobilien zeige genauso wie die allméhliche Belebung im Neubau, dass die Nachfrage anzieht
und fUr die Zukunft wieder auf steigende Preise hindeutet.

Basis der Umfrage ist die jahrliche Umfrage bei den LBS-Immobiliengesellschaften (LBS-I) und
Sparkassen. Mit 28 500 vermittelten Objekten (im Jahre 2009) sind die Immobilientéchter der
LBS nach eigenen Angaben die gro8te Makler- ——— —

gruppe Deutschlands. lhre Fachleute berichten :el':‘el"ha“te"m:3':"“'3[‘“; —
jeweils im Fruhjahr Gber die aktuelle Angebots-, Verinderungen zwischen 1995 und 2008
Nachfrage- und Preissituation fir die wichtigsten
Wohnungsmarktsegmente in 666  Stadten ,
Deutschlands. Allerdings, so raumte Hamm ein, ist 0%
die Einschatzung der Preissituation ,eher subjek-  [i5&&l [
tiv¢, denn den Preisspiegeln wirden werde Ange- 1227¢

Budapest: Acht neue Mieter im
Budapester Blrohaus Capital
Square. HOCHTIEF Develop-
ment Hungary vermietet 8 000
gm in diesem Jahr. Damit ist die
38 300 gm grofe Bruttogrund-
flache zu gut 70% belegt.

B West
Ost

-13.2%
-196%

993€
bots- noch Vertragspreise zugrunde legen. Es

handele sich bei den Angaben fir die einzelnen

Marktsegmente der 666 Stadte (darunter 14 GroB3-  B&es wwow  | W e | esam s
Augsburg: Patrizia Immobi- stadte mit mehr als 500 000 Einwohnern und 65 Einzelhaus Doppelhaus Rihenhaus
lien Kapitalanlagegesellschaft ~ Weitere mit mehr als 100 000 Einwohnern) um  ouie sttstiches sundesar
erwirbt 113 Wohnungen fiir ~vermutete” Preise.
ihren Euro City Residential ) Des weiteren gestand Hamm zu, dass die LBS-Experten in den letzten Jahren ,meist zu
Fonds I von der Veritas Pensi-  skeptisch* gewesen seien. Sie hatten teils Preisriickgange erwartet. Tatsachlich sind die Preise
on Insurance Company Ltd.  gann aber stabiler gewesen als von ihnen zuvor im Frihjahr angenommen. Das zeigt ein Funf-

Insgesamt betragt die Wohnfla-  janres-vergleich von 2005 bis 2010 fir die GroR- und Mittelstadte in Deutschland:
che anndhernd 7.000 gm. Der
GroRteil der erworbenen Woh- ®  Im Norden der Republik sind etwa die durchschnittlichen Immobilienpreise in fast allen

nungen befindet sich in der Met- Sektoren so hoch wie 2005. Einzige Ausnahme sind die Eigentumswohnungen; die ge-
ropolregion Helsinki, ein kleine- brauchten sind heute gut 100 Euro pro Quadratmeter preiswerter, die neuen aber uber
rer Anteil mit 24 Wohnungen in 100 Euro teurer.

Tampere. Die erworbenen Woh-
nungen wurden alle Mitte der
90er Jahre errichtet. Beide Par-
teien haben Stillschweigen iber e  Im Siden sind die Objekte 2010 durchweg etwas teurer als vor flinf Jahren, neue Eigen-
die Nennung des Kaufpreises tumswohnungen sogar um Uber 7%.

vereinbart.

e Im Westen haben die Preise ganz leicht nachgegeben, wahrend sie im Osten weit stabiler
gewesen sind als vielfach angenommen.

In der Beliebtheitsskala ganz oben rangiert das gebrauchte frei stehende Einfamilien-
Im letzten Jahr hatte die Patrizia haus, wo es aber auch richtig teuer werden kann, z. B. in Miinchen fir 750 000 Euro, 3% mehr
erstmals fiir ihren "Euro City als im Vorjahr. Auf Platz zwei liegen Wiesbaden und Heidelberg mit 550 000 Euro. Der Preis-
Residential Fonds I” 1.000 Woh- spiegel rdume auch mit einem weiteren Vorurteil auf, dass
nungen in Schweden erworben.  eine Trennlinie der Preise zwischen Stadt und Umland ver-
laufe. ,Das ist nicht richtig“, sagt Hamm. Die teilweise erheb-
liche Attraktivitat der Umlandgemeinden zeige sich daran,
Leipzig: Lloyd Fonds erwirbt ~ dass die Objekte etwa im Frankfurter Raum mancherorts °
einen Hotel-Neubau in der Ni-  deutlich teurer sind als in der Mainmetropole selbst — am -
kolaistr. 23 von TLG Immobi-  extremsten in Bad Homburg mit dem Rekordpreis von T et oA
lien ber Aengevelt. Betreiber 850 000 Euro und Oberursel mit 800 000 Euro. Spitzenprei-
und langfristiger Mieter istdie  se verzeichnen laut Hamm auch touristisch gepréagte Regio-
Motel One-Group. Die TLG nen. Hier ragen im Voralpenraum Starnberg (745 000 Euro)
Immobilien hatte die sechsge-  und Garmisch-Partenkirchen (625 000 Euro) heraus. Kon-

schossige Immobilie im Rahmen stanz am Bodensee kommt immerhin auf 500.000 Euro.
einer stadtebaulichen Revitali-

sierung nach den Winschen des
Mieters Motel One neu gebaut.
Neben dem 2009 erdffneten
Hotel umfasst das Objekt rd.
790 gm vollvermietete Einzel-
handelsfl&che.

Haherer Wohlstand - hohere Preise

Auf der anderen Seite gebe es groRe Stadte mit Uber
einer halben Million Einwohner, in denen gebrauchte Einfa-
milienhduser recht gunstig zu haben sind. Das gelte nicht
nur in Dresden und Leipzig (160 000 bis 170 000 Euro), son-
dern auch in Hannover und Bremen (200 000 Euro). Noch
keine durchgreifende Markterholung gebe es beim Neubau
von Reiheneigenheimen, auch wenn die Nachfrage-
Skepsis nicht mehr so gro3 wie im Vorjahr ist. Mit Ausnah- oc=eas




London: SEB Asset Manage-
ment erwirbt fiir ihren Offenen
Immobilienfonds SEB Immo-
Portfolio Target Return Fund
das ,,Condor House* mit einer
Gesamtmietflache von 12 221
gm in der City of London von
der Evans Randall Group. Die
Gesamtinvestitionskosten belau-
fen sich auf umgerechnet rund
134,3 Mio. Euro. Das Objekt ist
langfristig u. a. an die Anwalts-
kanzleien Morgan Lewis &
Bockius LLP und Shepherd &
Wedderburn LLP, der Finanz-
dienstleister Barclays Bank Plc,
der Immobilienentwickler
Skanska Infrastructure Deve-
lopment UK Limited und die
Investmentbank Moelis & Com-
pany UK LLP vermietet. Die
Einzelhandelsflachen sind an
mehrere Restaurantbetreiber
vermietet, darunter Gourmet
Burger, Café Rouge, Yo Sushi
und Pizza Express.

Karlsruhe: Decoma Exterior,
Tochtergesellschaft des Auto-
mobilzulieferers Magna Inter-
national Systems, mietet ein
Logistikzentrum mit 10 407 gm
Lager- und 386 gm Buroflache
im G-Park Karlsruhe-Kandel
von Gazeley uber Colliers so-
wie Ellwanger & Geiger. Da-
mit ist die tiber 46 000 gm Lo-
gistikflache verfiigende Halle 1
des G-Parks vollvermietet.

Hamburg: Hankel & Peters
Logistik mietet ca. 4 700 gm
Lager- u. Buroflache in der
Werner-Witt-Str. 5 von Privat
tiber Mertes Immobilien.
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me der neuen Bundeslander seien allerdings die Preiserwartungen inzwischen auch weitge-
hend stabil oder sie gehen bereits leicht nach oben. Auch in diesem Sektor seien die Einstiegs-
preise fur Wohneigentums-Interessenten derzeit alles andere als schlecht.
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Bei neuen Eigentumswohnungen werden vielerorts wieder leicht steigende Preise regist-
riert. Im wesentlichen entstiinden diese Objekte an touristisch interessanten Standorten sowie
in den Ballungsraumen. ,Dort gilt Wohneigentum auf der Etage als geeignete, preisglinstigere
Alternative fir die knappen Eigenheimangebote®, so Hamm. Beim Bauland rechnen die LBS-
Vermittler mit einer Ausweitung des knappen Angebots. Deshalb koste der Quadratmeter
Grund und Boden in den siddeutschen Grof3- und Mittelstadten mit 310 Euro sogar noch ein-
mal mehr als im Vorjahr — und zugleich weit mehr als doppelt so viel wie im Norden (120 Euro)
und Uber viermal so viel wie im Osten (70 Euro). Extreme Grundstiicksknappheit signalisierten
die Spitzenpreise in siid- und sudwestdeutschen Grof3stadten wie Stuttgart (750 Euro), Heidel-
berg (630Euro), Minchen (575 Euro) und Frankfurt (550 Euro).

Wohn-Redevelopment - Einzelfall oder neue Produktlinie?

Werner Rohmert, Herausgeber ,, Der Immobilienbrief*,
Immobilienspezialist , Der Platow Brief”

Die Umwandlung von Biros in Wohnen oder Hotel ist in jedem Zyklus ein Thema. Weni-
ge Projekte wurden realisiert. Mit Transformation des Umfeldes ist die Produktchance
neu zu durchdenken. Letzte Woche préasentierte sich das ehemalige
Versicherungsverwaltungsgebdude THE HENRY'S in Dusseldorf-Oberkassel als repra-
sentatives Wohn-Redevolopment.

Mit dem Diisseldorfer Objekt THE HENRY’S haben Florian und Michael Kunz, Proximus, ein
weiteres Erfolg versprechendes Umwandlungsprojekt vorgestellt. Gebaude und Zahlenwerk
imponieren. Eine Grof3bank sieht das als Pilotprojekt, das in anderen Metropolen reproduziert
werden kdnne. Die Finanzierung solle sich nicht als Problem darstellen.

Fir ,Der Immobilienbrief sind Gewerbe-Redevelopments allerdings nichts Neues. In
jedem Zyklus gibt es die Idee, Biros in Hotels oder Wohnungen umzuwandeln. Von wenigen
Leuchtturm-Projekten abgesehen geschah regelma-
Big wenig. The Henry’ in prominenter Lage in Dus-
seldorf-Oberkassel ist sicherlich ein Positiv-Beispiel.
Die Grundfrage ist jedoch, was sich geandert hat, so |
dass Redevelopments mehr Sinn als friher machen |
kénnen. Bei hohen Baukosten scheiterten Redeve-
lopments meist an der Objektbeschaffung. Da Bau- |
kosten oft Neubaukosten entsprechen, kann fiir die Eilss "B — b
Substanz kein Kaufpreis gezahlt werden. Damit war es fur den Eigentiimer régelméBig besser,
einen Zyklus auszusitzen und / oder zu Kampfpreisen zu vermieten. In Knappheitsphasen gin-
gen auch Problemobjekte Gber die Vermietungstheke.

Hier ist seit 5 Jahren eine vollstandige Anderung des Marktumfeldes zu beobachten.
Bei anhaltendem Uberangebot, das auch im Boom nicht mehr in Knappheit miindet, gibt es
Biros in guter Lage, die einfach Gberhaupt nicht mehr zu vermieten sind und zumindest aus
Sicht des Eigentimers auch keine Vermietungsperspektive mehr haben. Das ermdglicht zu-
kinftig die Verfugbarkeit von Objekten zu rechenbaren Konditionen. Ein Vorteil des Redevelop-
ments liegt darin, dass Flachen erstellt werden kdnnen, fir die es im Neubau keine entspre-
chende Genehmigung mehr gabe. Abrisskosten entfallen auch, so dass Kaufer und Verkaufer
profitieren kénnen. Allerdings macht Bauherr Michael Kunz deutlich, dass vergleichbare Rede-
velopments ein Nischengeschéft bleiben werden. Die Kostenstruktur verlange hohe Mieten, die
regelmafig nur in Metropolen in Toplagen zu erzielen sind. Gleichzeitig miissen hochpreisige
Wohnvorstellungen ermdglicht werden kénnen. Lage, Ausblick, Nachbarschaft, Parkmoglich-
keiten, Statik, Fassadengestaltungsmoglichkeiten mit Balkons sind Knock Out Kriterien, die
auch durch Ausstattungsqualitét nicht zu Uberspielen sind.

Bei The Henry's waren die Kriterien erfillt. Es handelte sich um ein leerstehendes 8-
geschossiges Birogebaude aus dem Jahr 1973 mit eigener Tiefgarage, dessen Neuvermie-
tung auch mit Investitionen nicht realistisch war. Die Lage ist zwar keine Birolage, aber eine
Wohnlage mit Rheinblick in den oberen Etagen. In direkter Nachbarschaft entsteht der Belsen-



Neuabschlisse der IVG:

In Kiel hat das UKSH einen
Mietvertrag tber rd. 2.500 gm
Flache im Biroobjekt Walker-
damm mit Hilfe von Otto St6-
ben GmbH abgeschlossen.

Hyundai hat in Mailand einen
Mietvertrag uber 1.915 gm Bi-
roflache abgeschlossen.
BNPPRE vermittelte.

Niscayah schloss in Mailand
einen Mietvertrag uber 1.000 gm
Buroflache und 12 Parkpléatze.
Vermittler war Savills.

In Disseldorf wurde mit Hilfe
von Anteon ein neuer Mietver-
trag Uber 1.620 gm Flache in
einem Burogebaude in Raht mit
einem Finanzdienstleister ge-
schlossen.

Vertragsverlangerungen:

In Amsterdam hat die IVG einen
ihrer Fonds mit VVan Heuven
Goedhartlaan Amstelveen tiber
2.754 gm verléngert.

Im Biirogebdude Im Atzelnest in
Bad Homburg wurde der beste-
hende Mietvertrag mit Syzygy
Deutschland GmbH (iber 2.456
gm verlangert.

Der bestehende Mietvertrag mit
Airbus Operations- GmbH im
Harburger Birogebaude an der
SchlossstralRe tiber 1.887 gm
wurde verlangert. An der
Blohmstrale bleibt der Mietver-
trag mit LATelec GmbH (iber
437 gm erhalten.

In Dusseldorf-Heerdt wurde der
bestehnde Mietvertrag mit einer
Kommunikationsgesellschaft
Uber 1.018 gm und 2.362 gm
Hallenfléche fiir ein Rechen-
zentrum verlangert.
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park als Erholungspark. Die Gebaudestruktur konnte tibernommen werden. Mdéglichkeiten zu
Dachterrasse, durchgehenden Balkons und zum Bau separater Townhouses im EG/Souterrain
ertffneten Perspektiven fur reprasentativen Wohnraum. Eine bislang realisierte Durchschnitts-
miete von 15 Euro macht die ca. 7 000 gm Wohnflache rechenbar. Geplant ist die Vermietung,
die z. Z. bereits oberhalb 50% liegt, und der anschlieRende Verkauf des Gesamtobjektes. Die
in Bau und Vermietung weitgehend realisierte Kalkulation ermittelt eine deutlich zweistellige
Rendite des Redevelopments. Das Objekt konnte letzte Woche der Diisseldorfer Prominenz
vorgestellt werden. Als eines der ersten Wohngebaude mit energetischer Zertifizierung sieht
RGM-Chef Fritz-Klaus Lange, dessen Konzernunternehmen die Zertifizierung vorgenommen
hatte, das Redevelopment als Trendsetter.
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Gunstige Bedingungen fir Wohnimmobilien

Die Nachfrage nach Wohnimmobilien in den Regionen K&Iln/Bonn, Disseldorf und
Frankfurt/Rhein-Main ist hoch. Preisforderungen fir Wohnen ziehen bis 9% an.

Zu diesem Ergebnis kommen empirica und CorpusSireo im neuen City Report Woh-
nen. Fir den jahrlich erscheinenden Bericht wurden rund 710.000 Immobilieninserate aus Zei-
tungen und Internetportalen des Jahres 2009 ausgewertet. Die Preise an Rhein und Main ha-
ben sich 2009 einheitlich entwickelt. Neubauten profitieren mehr als Gebrauchtimmobilien. Die
Angebots-Preise neuer Eigentumswohnungen verteuerten sich 2009 im Vorjahresvergleich bis
zu knapp 9% (KéIn: + 1,3%, Bonn: + 6%, Dusseldorf: + 7,7%, Frankfurt/Main: + 8,9%). Ge-
brauchte Eigentumswohnungen dagegen blieben wie in KéIn und Bonn entweder stabil oder
zeigten eine leichte Kurve nach oben (Dusseldorf: + 2,9%, Frankfurt/Main: + 4,7%). Das glei-
che Bild zeigt sich bei Einfamilienhdusern. Wahrend sich Secondhand-Objekte meist kaum
verteuerten (KoIn: + 1,5%, Bonn: + 3,7%, Dusseldorf: + 1,5%, Frankfurt/Main: + 1,9%), stiegen
die Preise neuer Eigenheime deutlicher (KéIn: + 6,4%, Bonn: + 7,1%, Disseldorf: + 10,5%,
Frankfurt/Main: + 2,7%). Der Preistrend ist It. Corpussireo Folge gestiegener Baupreise und
Angebotsverknappung. An den Wohnimmobilienmérkten der Regionen Koéln/Bonn, Dusseldorf
und Frankfurt/Rhein-Main stlitzen positive Wachstumsprognosen die Bereitschaft zum Eigen-
tumserwerb.

Das Angebot ist derzeit knapp. So standen in den untersuchten Wohnungsmarkten im
vergangenen Jahr bis zu einem Viertel weniger Wohnungen und H&auser zum Verkauf in Zei-
tungsinseraten und Online-Bdrsen als 2008. Der Wohnungsneubau ist an allen untersuchten
Markten rucklaufig. Gleichzeitig werden Immobilien angesichts des Mangels an sicheren Anla-
gealternativen auf dem Kapitalmarkt derzeit nur in Erbféallen oder bei grundlegenden familiaren
Veranderungen am Markt angeboten. Die Liicke zwischen Angebot und Nachfrage dirfte im
laufenden Jahr weiter zunehmen. Denn angesichts der Sorge um steigende Inflationsraten und
die Stabilitat des Euro fliichten immer mehr private Anleger in das Immobilieneigentum. (WR)

Frankfurt ist zweitteuerste Grof3stadt in Deutschland
Christina Winckler, Korrespondentin , Der Immobilienbrief* Frankfurt

Frankfurt am Main ist nach Minchen die teuerste Grof3stadt in Deutschland. Laut Markt-
bericht von Immowelt.de liegt die Nettokaltmiete fir Wohnungen in der Mainmetropole
im Schnitt bei 11,08 Euro pro gm.

In Minchen betragt der Durchschnitt 12,14 Euro. Obwohl die Mieten &hnlich hoch
sind, werden die Frankfurter starker belastet. Der Grund: In Frankfurt betragt die Kaufkraft
114% des deutschen Durchschnitts, in Miinchen hingegen 136%. Wer in Frankfurt zentral oder
in attraktiver Mainlage wohnen mdchte, zahlt im Schnitt iber 12 Euro/gm. Die héchsten Preise
werden im zentrumsnahen Westend verlangt. Hier liegen die Mieten bei 15,14 Euro/gm und je
nach Ausstattung sogar bei 30,83 Euro. Auch in der Frankfurter Innenstadt erreichen die Mie-
ten Rekordhthen von 30 Euro.

Auf der anderen Mainseite, in ufernahen Gegenden von Sachsenhausen werden
12,10 Euro gezahlt. Etwas glnstiger, aber dennoch zentrumsnah, ist eine Wohnung im ehema-
ligen Arbeiterbezirk Gutleutviertel. Hier kann man schon fur 6 Euro mieten



Essen: GrofRkonzern mietet rd.
8 600 gm Biiroflache im Biiro-
park Bredeney von Hannover
Leasing (iber Cubion.

Berlin: Die Corestate Gruppe
erwirbt ein Wohn- und Gewer-
beimmobilienportfolio mit 40
groBtenteils unter Marktmiete
vermieteten Objekten fir rund
160 Mio. Euro. Ein Teil des
Portfolios umfasst zudem eine
Projektentwicklung mit dem
Volumen von 35 Mio. Euro im
Zentrum der Stadt. In den ndchs-
ten Jahren wird die Corestate
Gruppe groRfldchig Modernisie-
rungs- und Instandhaltungsmang-
nahmen durchfiihren, um die
Qualitat und Profitabilitat des
Portfolios weiter zu steigern.
Das Portfolio wurde urspriing-
lich von einem auslé&ndischen
Investor wahrend der Hochpreis-
phase des deutschen Immobi-
lienmarktes erworben. Die be-
stehende Finanzierung mit guten
Konditionen, welche zudem Teil
einer CMBS-Verbriefung ist,
kann tibernommen werden.

Frankfurt: Aengevelt vermit-
telt in dem Objekt Barck-
hausstrale 1 einen Mietvertrag
tiber rd. 550 gm an eine renom-
mierte Arztpraxis. Vermieter ist
die IVG.

Stuttgart: Realogis vermittelt
an FAA-Nord 800 gm Biiro und
Hallenfl&che in der Siemensstra-
fBe in Stuttgart. Vermieter ist ein
Privatinvestor.

Berlin: DDR-Museum verdop-
pelt Ausstellungsflache im City-
Quatier DomAquarée in Berlin
um 1.000 gm.
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Auch Eigentumswohnungen sind mit 2.619 Euro je gm in Frankfurt Gberdurchschnittlich
teuer. Ebenso ist ein Eigenheim flir Frankfurter ein teurer Traum. 644.016 Euro kostet im
Durchschnitt ein Einfamilienhaus.
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Immobilienkrise oder —chance - Wie verhalten sich institutionelle
Investoren?

Dr. Jochen Zech, selbststandiger Immobilienberater, Essen/ Minchen

Das von institutionellen Investoren verwaltete Vermdgen ist von 1980 bis 2005 rasant
auf das fast 30-fache gewachsen, weltweit von knapp 3 auf 55 Billionen USD.

Deutsche Investoren haben sich zu einem bedeutenden Faktor im Immobilienmarkt
entwickelt. Befragungen von Feri bei mehr als 200 institutionellen Investoren — Versicherungs-
gesellschaften, Altersversorgungseinrichtungen, Finanzinstitutionen, Industrieunternehmen —
haben einen Anstieg der Immobilienquote von 4,9% in 2003 auf 7% in 2008 aufgezeigt.
Traditionell stark ist die Immobilienquote bei den Altersversorgern mit nahezu 10%. Die befrag-
ten Versicherungen nannten eine Immobilienquote von 5,1% mit Tendenz auf 6,1% bis
Ende 2011. Allerdings verdffentlichte der Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirt-
schaft im Pressekolloquium 2010 fiir 2007, 2008 und 2009 eine gleich bleibende Immobilien-
quote von 3,4%. Nach einer INREV-Studie liegt der Anlagebestand deutlich unter dem
Anlageziel. Ernst&Young Real Estate hat ermittelt, dass Versicherer beim Ausbau der Immo-
bilienquote noch z6gern.

Heute dominieren kompaktere Portfoliostrukturen mit atmender Bestandsentwicklung
und Internationalisierung. Die traditionell eher trdgen Immobilienmarkte sind vielfaltiger, bunter,
internationaler, damit aber auch volatiler und fir das Management anspruchsvoller geworden.
Die institutionellen Investoren haben ihre Portfoliostrukturen mehr oder weniger dynamisch,
effizient und effektiv angepasst. Aktives wertorientiertes Immobilienmanagement fiihrte zu stra-
tegischem Portfoliomanagement und zur grundlegenden Strukturdnderung im Bestandsmana-
gement (Asset- und Facility-Management). Buy and Hold-Mentalitét bei Intransparenz von Kos-
ten und Leistungen eines oft weit verstreut liegenden, kleinteiligen Immobilienbestands mit
lediglich funktionserhaltender Verwaltung wurde schon in den 1980-er Jahren altmodisch. Vor-
nehmlich in der Dekade 1995 bis 2005 haben institutionelle Investoren ihre Immobilienportfo-
lien ausgekdmmt und ihr Anlageverhalten hin zum atmenden Bestand in vielfaltiger Weise ver-
andert. Durch Immobilientransaktionen und Optimierung des Bestandsmanagements wurden
die Renditen von Immobilien-Portfolien deutlich verbessert und stabilisiert. Traditionell auf
Deutschland konzentrierte Immobilienbestdande wurden nach Lagen, Nutzungsarten, Alters-
struktur, Volatilitdt, Rendite/-potentialen stark durchforstet. Gro3e Teile der direkt gehaltenen
Immobilienbestande wurden einzeln und in Paketen verauB3ert. Das geschah im Wesentlichen
vor der Finanzkrise und bei der damaligen Kauflaune zu ansehnlichen Preisen.

Fur die institutionellen Investoren fiihrte die Reduzierung der Standorte, die Konzent-
ration auf Ballungsgebiete und wirtschaftlich stabile Mittelzentren, der Verkauf von Immobilien
in Lagen mit volatiler oder degressiver Entwicklung zu einer effektiveren und effizienteren
Struktur des Direktbestands mit einem Gewinn an Transparenz der betriebs- und immobilien-
wirtschaftlichen Beurteilung. Moderne Anlagekonzepte fuhren zu neuen Portfoliostrukturen.
Renditeoptimierung und Risikobewusstsein andern die regionale und sektorale Verteilung.
Meist liegt der Schwerpunkt mit im Durchschnitt etwa 60% regional weiterhin bei Direktanlagen
in Deutschland. Seit 20 Jahren fiihrt der Weg zunehmend ins Ausland, je naher, desto leichter
und eher: Europa wurde beliebte Auslandsregion.

Die Globalisierung der Anlagestrategie ist umso starker, je groRer das Gesamtportfolio
eines Investors ist. Wegen andersartiger Marktstrukturen ist dabei erhdéhte Aufmerksamkeit
geboten. Manches Investment in Spanien, Grol3britannien, Holland oder Italien enttduschte die
Erwartungen, wenn Anleger nicht rechtzeitig auf Veréanderungen des Pulsschlags am lokalen
Markt geachtet haben. Umgekehrt konnte dort auch hoher Gewinn realisiert werden.

Nordamerika ist fUr Investoren interessant, die Uiber ein hochqualifiziertes Research
verflgen. Der amerikanische Immobilienmarkt erholt sich zwar nur langsam von der Finanzkri-
se, er bietet jedoch immer wieder interessante Gelegenheiten.



Change Management
in der Real Estate In-
dustry - 10. Immobilien
Stammtisch Rhein/
Ruhr in Duisburg

Das néchste Treffen der Veran-
staltungsreihe ,,immobilien
Stammtisch Rhein/Ruhr* findet
am 14. Juli 2010 in Duisburg
statt. Das Thema des Vortrags
lautet dieses Mal ,,Change Ma-
nagement in der Real Estate
Industry“. Es referiert der lang-
jahrige Real Estate-Experte
Stefan Apfelbaum, GF der
Apfelmabum Consultants aus
Siegburg.

Die Veranstaltungsreihe hat den
Zweck, ein personliches Netz-
werk zwischen aktiven Markt-
teilnehmern aller Teilbereiche
der Immobilienbranche aus der
Region Rhein-Ruhr aufzubauen
und bietet eine Plattform zum
personlichen Informationsaus-
tausch. Sie richtet sich an Perso-
nen der gewerblichen Immobi-
lienwirtschaft, d.h. Projektent-
wickler, Investoren, Banken,
Immobilienberater, Expansions-
leiter, Vertreter von Stadten und
Wirtschaftsregionen.

Weitere Informationen sowie
Anmeldeunterlagen erhalten Sie
beim Veranstalter:

LAB Lachner Aden Beyer &
Company GmbH

Olaf Kenneweg

Steinstr. 4

40212 Dusseldorf

Tel. 0211/159799-80

Mail kenne-
weg@LABcompany.net
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In Mittel- und Osteuropa konnte in den letzten Jahren gut verdient, aber auch erhebli-
ches Lehrgeld gelassen werden. Asien und Ozeanien werden immer wieder als interessante
Zukunftsméarkte genannt. Bei der Realisierung von Investments dort gibt es offenbar noch gro-
Be Zurickhaltung. Stidamerika ist von deutschen Investoren noch kaum entdeckt. Interessant
erscheinen Investments vor allem in Brasilien, dem Bric-Staat mit dem wohl nachhaltigsten
Wachstumspotential. In Skandinavien wurde teilweise wenig erfolgreich investiert. Die Markt-
eindringung dort ist angesichts von closed-shop-Strukturen nicht leicht. Ich vermute in Skandi-
navien sehr interessante Investitionsmdaglichkeiten.
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(Teil 2 in der nachsten Ausgabe am 16. Juli)

Wohnimmobilien — Nachfrage in Westeuropa wird steigen

Schon Anfang des Jahrtausends schrieben wir, dass die nachsten 10 Jahre in Deutsch-
land die Dekade der Wohnimmobilie wirde. Seit Jahren tat sich nichts bei den Preisen
und vor allem in Deutschland sahen wir Mietsteigerungspotenzial. Mit dem 11. Septem-
ber 2001 und den immer weiter steigenden Nebenkosten wurden unsere
Uberlegungen der unterschiedlichen Entwicklung von Wohn- und Gewerbeméarkten im
Kern bestédtigt, aber leider wurden die Preis-Kurven nach unten gedreht. Bei
Gewerbe gab es statt erwarteter Stagnation Absturz. Bei Wohnen gab es im
Schnitt Stagnation statt Erholung. Doch wie werden sich die europdischen Wohnungs-
markte in den nachsten Jahren entwickeln?

Die Finanzkrise der letzten zwei Jahre hat das Bild wieder gedreht. Wohnimmobilien
sind wieder en vogue. Die Wohnimmobilien bietet gerade in Krisenzeiten ein stabiles Cash cow
Investment. Da macht man durchaus auch einmal Abstriche bei der Rendite.

Bouwfonds untersuchte nun in einer Studie die Méarkte in Ost- und Westeuropa. Die
Markte im Osten und Westen differenzieren sich dabei immer mehr. Bouwfonds geht davon
aus, dass die Wohnungsnachfrage langfristig fast ausschlie3lich in westeuropéischen Regio-
nen zunehmen wird. Das liegt zum einen am Bevélkerungswachstum, als aber auch an immer
mehr Single-Haushalten und nicht zuletzt an der Ost-West-Wanderung der Menschen. Vor
allem junge Menschen zieht es in den Westen. Diese Grenze zwischen Osten und Westen ist
auch in Deutschland zu beobachten. So geht Bouwfonds davon aus, dass der Markt in West-
deutschland anziehen wird, wahrend in grof3en Teilen Ostdeutschlands die Nachfrage weiter
sinken wird. Bis 2015 wird die Gesamtbevélkerung Europas weiter wachsen. Vor allem in Ir-
land, Luxemburg, GroRbritannien und in Nordeuropa wird mit einer positiven Entwicklung bei
den Bevolkerungszahlen gerechnet. In Sideuropa und Deutschland hingegen werde die Bevdl-
kerungszahl weiter abnehmen. Trotzdem erwartet Bouwfonds gerade fur Deutschland eine
zunehmende Nachfrage nach Wohnraum, da die durchschnittliche Anzahl der Bewohner pro
Wohnung weiter abnehmen wird. Mit 2,1 Personen pro Haushalt liegt die Zahl heute schon am
unteren Ende der gesamteuropdischen Statistik.

Das hat Folgen firr die Wohnungspreisentwicklung. Seit Ende 2008 sind die Preise in
fast allen européischen Landern stagnierend bzw. sinkend. Besonders stark sind die Preise
z.B. in Estland gesunken. Dort sind die Preise in 2008 um 20% gesunken und allein im ersten
Quartal 2009 nochmals um 30%. Auch in Westeuropa sind die Preise gesunken. Nur die
Schweiz kann eine positive Bilanz ziehen. In Deutschland sind die Preise weitgehend stabil
geblieben. Dies liegt, It. Bouwfonds vor allem daran, dass Deutschland den grof3ten
Mietermarkt hat, wahrend in anderen Landern die Eigentumsquote viel hoher ist. In Deutsch-
land rechnet Bouwfonds langfristig mit steigenden Preisen, da hier der Wohnraummangel be-
sonders grof3 sei.

Neue Wohnungen wird es erstmal nicht geben. In Irland und Spanien herrscht bereits
Wohnungsuberschuss. Lediglich in Deutschland wird eine leichte Zunahme der
Neubautétigkeit erwartet. Erst ab 2011 werden die Neubautétigkeiten, It. Bouwfonds in ganz
Europa wieder zunehmen.

Diese Aussichten machen den deutschen Markt fur Investoren attraktiv. Zwar hat sich
auf dem Transaktionsmarkt im ersten Halbjahr nur wenig getan, allerdings rechnet Cushman
& Wakefield durch das steigende Interesse der Investoren mit einer zunehmenden Nachfrage
und steigenden Preisen. So ist auf dem Wohnungsportfoliotransaktionsmarkt die Zahl der



Erlangen: Ab Sommer 2010
wird der Fondsinitiator Son-
towski & Partner einen neuen
geschlossenen Fonds auf den
Markt bringen. Der
,regioFONDS Siiddeutschland
8" investiert in Fachmarktzent-
ren, Verbrauchermdrkte und
Discounter. Die Mindestzeich-
nungssumme liegt bei 10.000
Euro. Das Fondsvolumen liegt
bei 36,4 Mio. Euro, wobei 17,3
Mio. Euro von Anleger kommen
sollen. Der Fonds prognostiziert
eine anfangliche Ausschiittung
von 6,25% p.a. bei einer Lauf-
zeit von 15 Jahren.

Miunchen: Real I.S. hat ihr
geschlossenes Beteiligungsmo-
dell Bayernfonds Deutschland
20 in nur vier Wochen bei priva-
ten Anlegern platziert. Der ge-
schlossene Immobilienfonds mit
einem Volumen von rund 86
Mio. Euro investiert in eine
Buroimmobilie in Dusseldorf,
die langfristig an die Bezirksre-
gierung Dusseldorf vermietet
ist. Die prognostizierte Laufzeit
des Fonds betragt elf Jahre.

Hamburg: Die RIZ Real In-
vest Gesellschaft fir Zweit-
marktemissionen hat zwei ihrer
Fonds geschlossen. Die Second-
Hand-Fonds Real Invest I11 und
Immobilien Portfolio Invest
konnten zusammen 11,4 Mio.
Euro einsammeln. Beide Fonds
schiitten 6% aus. Die Fonds
investieren in Zweitmarktantei-
le, die in allen Assetklassen
gestreut sind.
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Transaktionen im ersten Halbjahr nur leicht gestiegen. Cushman & Wakefield registrierte 21
Transaktionen (VJ: 20) mit mehr als 250 Wohneinheiten. Das gehandelte Volumen lag bei 1,54
Mrd. Euro. Im Vorjahresvergleichszeitraum lag dieser Wert noch bei 1,34 Mrd. Euro. 9 Trans-
aktionen wurden beobachtet, bei denen mehr als 1.000 Wohneinheiten den Besitzer wechsel-
ten. Die drei grof3ten Transaktionen waren der Erwerb eines 59% Anteils an der Tower Group
mit insgesamt rund 9.900 Wohn- und Gewerbeeinheiten durch BXR Real Estate Investment,
die Akquisition des BGP-Portfolios mit ca. 4.700 Einheiten durch den Schweizer Investor Co-
restate Capital sowie der Verkauf der Valbonne-Beteiligungen mit 2.350 Einheiten durch
IMW. Die Preise sind mit 770 Euro pro gm leicht gesunken. Die Multiplikatoren lagen im Schnitt
bei unverandert bei dem 12,7-fachen.(AE)
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Preise fur Wohnimmobilien ziehen besonders in Asien an

Erstmals seit dem vierten Quartal 2008 verzeichnet Knight Frank bei Preisen fur Wohn-
immobilien im weltweiten Durchschnitt ein Plus von 1,8%. Weltweit steigen in mehr als
der Halfte der Standorte die Preise. Im letzten Jahr war es noch gerade ein Drittel.

Mit durchschnittlich 17,8% haben die Wohnimmobilienpreise im asiatisch-pazifischen
Raum per Ende des ersten Quartals 2010 am starksten angezogen. China (+68%), Hongkong
(+30,6%) und Singapur (+24,3%) fuhren das Ranking an. Am Ende der Skala stehen Litauen (-
32,1%), die Ukraine (-34,7%) und Estland (-40,3%). In Europa fuhren Finnland (+11,3%), Nor-
wegen (+10,8%) und Schweden (+10,7%) das Ranking mit zweistelligen Zuwachsraten inner-
halb des letzten Jahres an. Skandinavien hatte weniger an Wahrungsschwachen und der
Schuldenkrise zu leiden als viele europdische Nachbarn, so dass das knappe Angebot die
Preise weiter klettern lie3. Mit einem Plus von 2,3% im Vergleich zum Vorjahr nimmt Deutsch-
land innerhalb Europas eine gute mittlere Position ein.

Am unteren Ende der Skala, also in den baltischen Staaten und in der Ukraine,
schwacht sich der Preisverfall langsam ab. So fielen die Preise in Estland im Jahresverlauf
2009 noch um 40%. Im ersten Quartal 2010 waren es nur noch 0,5%. Umgekehrt beruhigt sich
auch der Preisauftrieg in den Boomstaaten. Ein Plus von 30,6% wird es in Hongkong wohl
nicht mehr geben. Der Staat reagiert. Es werden mehr Flachen als Bauland freigegeben. Lu-
xuswohnungen dirfen nur zu maximal 60% Uber Kredite finanziert werden. Entwickler miissen
in der ersten Entwicklungsphase von Wohnimmobilien bereits 30% der Flachen vermarkten,
sonst dirfen sie nicht bauen.

Zweifel an der Statistik &ufRern die Makler fir Australien und Spanien. In Australien
haben die Preise laut dem lokalen statistischen Bundesamt (ABS) im letzten Jahr um 20% zu-
gelegt. Andere Statistiken gehen in Australien von einem Wachstum von etwa 12% aus. Trei-
ber fur diese immer noch bemerkenswerte Entwicklung sind historisch niedrige Zinsen, staatli-
che Anreize fur Ersterwerber, starkes Bevolkerungswachstum und mangelnde Objektangebote.
Knight Frank rechnet damit, dass die Preise in Australien in den ndchsten sechs bis neuen
Monaten langsamer steigen werden. Die Zinsen werden héher, die Regierung stoppt ihre In-
centives, und das Immobilienangebot nimmt langsam zu. Auch in Spanien verzerrt die offizielle
Statistik des Wohnungsministeriums aufgrund der Methodik die reale Situation. Wéhrend die
Behorde einen jahrlichen Preisverlust von 4,7% publiziert, gehen die meisten anderen seriésen
Marktbeobachter von einem Minus zwischen 10 und 20% aus. In diesen Zahlen spiegeln sich
20% Arbeitslosigkeit, eine schrumpfende Wirtschaft und steigende Schulden. (WR)

Zwangsversteigerungen leicht rticklaufig im ersten Halbjahr

Zwangsversteigerungen sind unter Berlicksichtigung der Zeitverschiebung ein
Abbild / Indikator der Konjunktur. Fur den Investor kénnen sich aus der Pleite der Vorbe-
sitzer Chancen ergeben.

Der Argetra-Verlag hat seine Statistiken zu Zwangsversteigerungen in Deutschland
im ersten Halbjahr 2010 veroffentlicht. Demnach ist bundesweit die Zahl der Zwangsversteige-
rungstermine um 2,5% zuriickgegangen. 43.602 Zwangsversteigerungs-termine registrierte
das Team rund um Winfried Aufterbeck. Die Anzahl der Termine bewegt sich damit aber im-
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mer noch auf hohem Niveau. Besonders stark zurlickgegangen ist die Anzahl der Termine in
Hamburg (-52,7%), Brandenburg (-8,8%), Bayern (-6,6%) und Niedersachsen (-6,3%). Gestie-
gen ist die Anzahl der Termine vor allem in Bremen (21,9%) und dem Saarland (9,6%).
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Die meisten Termine gibt es in Nord-
rhein-Westfalen mit 9.538 Terminen, gefolgt
von Sachsen mit 4.708 Terminen und Nieder-
sachsen mit 4.591. Betrachtet man allerdings
die Zahl der Versteigerungen pro 100.000
) Einwohner, so ist zum Beispiel die Anzahl der
Fire Sales nehmen zu Termine in Sachsen vier Mal so hoch wie in
Baden-Wurttemberg.

Die Royal Institution of Char-

tered Surveyors (RICS) hat Auffallig ist der Rickgang der 4

fiir Europa und USA einen Summe gler amtllch festgesetzten _Verkehrs- Baden Witemberg o — |
. - werte. Dieser lag im ersten Halbjahr 2010 Chee

Anstieg von Immobilientrans- Quelle: Argetra GmbH, Ratingen

bei 7,2 Mrd. Euro. Im Vorjahresvergleichszeit-
aktionen, die mit notleidenden 5, |ag dieser noch um 506,2 Mio. Euro héher bzw. 6,6%. 72,6% der Termine waren
Krediten finanziert sind, er- Ersttermine und 27,4% Folgetermine. Bei den Folgeterminen handelte es sich bei 32,9%
mittelt. In 19 der 25 unter- um Eigentumswohnungen, bei 26,3% um Gewerbeobjekte und bei 33,2% um Ein-, Zweifamili-
enh&user und Doppelhaushalften.

suchten Lander sollen die Not-

verkaufe weiter steigen. Bei den Stadten liegt Schwerin mit einer Steigerung von ca. 90% am unteren Ende
der Rangliste. Den starksten Rickgang verzeichneten Hamburg (-52,7%), Rostock (-39,84%)

In den USA und Irland rechnet  ng Stuttgart (-28,8%). (AE)

die weltweite Maklerorganisati-

on mit dem stérksten Anstieg.

Positive Nachrichten kommen ~ Qff€N€ Immobilienfonds - Auf Beliebtheitsskala gestiegen

aus Hongkong, China, Austra- Hans Christoph Ries, Finanzjournalist/ Investmentanalyst (DVFA)
lien und Indien, wo miteinem  Erfunden* wurden die Offenen Immobilienfonds (OIFs) von den Schweizern in den drei-
Riickgang gerechnet wird. RBiger Jahren des vergangenen Jahrhunderts. Zum Durchbruch in Europa und damit zum

) Exportschlager haben die Deutschen den OIF gefiihrt.
In Europa gab es die groften
Hier fiel der Startschuss 1959 mit dem iii-Fonds Nr.1. Inzwischen existieren OIFs in

Zunah in Irl . . . ) .
unahmen in Irland, der zehn Landern Europas. Bis zum Anfang der neunziger Jahre fuhrte die Branche in Deutsch-

Schweiz, Italien, Ungarn und land ein Mauerblimchendasein, danach wurde durchgestartet. Nachdem das Fondsvermégen
Portugal. In Russland und 1991 die 10-Milliarden-Marke Uberschritten hatte, dauerte die ndchste Verdoppelung keine 2
Frankreich erholten sich die Jahre und zur Jahrtausendwende war das Volumen nahe der 50 Milliarden Euro. Bis 2005 wur-

de dann noch einmal gut 70% draufgesattelt. Danach kam es zu einer Konsolidierung, die bis
Ende 2009 reichte. Interessant: Obwohl das Vermdgen der OIFs im Ultimo-Vergleich
2009/2008 quasi stagnierte, ist laut GfK-Umfrage der Prozentsatz der Investmentfondsbesit-
gingen zuriick. RICS erwarten,  zer, die OIFs im Portfolio haben markant von 13,7% auf 20,2% gestiegen.

dass das Problem in absehbare-

Markte und die Verkéaufe notlei-
dend finanzierter Immobilien

o _ Trotz Aussetzung der Anteilriicknahme bei einigen OIFs in den vergangenen Jahren
rer Zeit nicht verschwinden erlebte die Branche im 1. Quartal 2010 eine Renaissance. Ausufernde Haushaltsdefizite und
werde, auch wenn sich die Kapi- Sorge um die Werthaltigkeit des Euros lieBen die Zuflisse in die OIFs in den ersten drei Mona-

talwerte in den letzten sechs bis €N um 3,2 Mrd. EUR ansteigen — das beste Quartalsergebnis seit 7 Jahren.

12 Monaten erholt hatten. Ban- Heute, gut 50 Jahre nach den Anfangen der Branche, verzeichnet diese 45 OIFs. Mit

diesen ist der Anleger in der Lage, sich an einem weltweiten und nach Nutzungsarten, Mieten

und Mietlaufzeiten gestreuten Immobilienportfolio zu beteiligen. AuRerhalb Deutschlands liegen

nach Angaben des Bundesverband Investment und Asset Management (BVI) in der EU Frank-

lanzen zu bereinigen. (WR) reich und GroRbritannien als Investitionsstandort an der Spitze, gefolgt von den Niederlanden
und lItalien. AuBerhalb Europas zahlen die USA, Japan und Kanada zu den Spitzenreitern der
OIFs. In den vergangenen 5 Jahren stieg der Anteil auslandischer Immobilien bei OIFs laut BVI
von durchschnittlich 42% auf 71,5%.

ken beginnen insbesondere in
Westeuropa verstarkt, ihre Bi-

Nach den jungsten Regulierungsvorschlagen des Finanzministeriums in Richtung Of-
fene Immobilienfonds, die ohne Zweifel Verunsicherung verbreitet haben, darf man gespannt
sein, ob der Aufwértstrend vom 1. Quartal bei den OIFs hervorgerufen durch die Sorge um den
Werterhalt von Anleihen und Wéhrung intakt bleibt, oder sich als Strohfeuer entpuppt.



Magdeburg: Das Bildungs-
werk der Wirtschaft Sachsen-
Anhalt (BWSA) erwirbt ein
Burogebaude mit 4 000 gm
Nutzflache am Seepark 7 von
der Verwertungsgesellschaft
einer Bank tiber Aengevelt.

Koln: Lifestyle, ein Fachge-
schéft fur Wohnaccessoires,
mietet 470 gm Einzelhandelsfla-
che in der Martinstrale 3 von
einem lokalen Projektentwickler
tiber Rheinreal Immobilien.

Frankfurt: Habona Invest
erwirbt fur seinen Kompakt-
fonds zwei Lebensmittelmarkte
mit rd. 1 100 gm Fléche in
Schweinfurt und Offenbach.
Mieter sind Netto und Penny.

Essen: Steakhouse Maredo
mietet flr weitere 5 Jahre ca.
840 gm Gastronomieflache im
Lindenquartier tber PropertyO-
ne, die im Auftrag des Eigenti-
mers handeln.

Berlin: ZBI Gruppe erwirbt fir
die ZBI Invest 2 AG einen
vollvermieteten Wohnpark mit
96 Wohneinheiten und rd. 7 440
gm Wohnflache fir einen sie-
benstelligen Euro-Betrag tber
Aengevelt.

Oberhausen: CommVault
Systems, Anbieter von Informa-
tions- und Datensicherheits-
Management-Ldsungen, mietet
920 gm grofRes Biirohaus in der
Lessingstr. 11 von Privat tber
Cubion.
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Anleger Offener
Abschlag verschont
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Immobilienfonds werden von 10%

Werner Rohmert, Herausgeber ,, Der Immobilienbrief*,
Immobilienspezialist , Der Platow Brief*

Der eher Gberraschende Vorstol3 des Bundesfinanzministeriums, die Immobilien Offener
Immobilienfonds pauschal um 10% abzuwerten, ist vom Tisch.

Der Reformentwurf des ,Gesetz zur Starkung des Anlegerschutzes und Verbesserung der
Funktionsfahigkeit des Kapitalmarktes" hatte Sinnfragen ebenso aufgeworfen, wie grundsatzli-
che Fragen zum Rechtsumfeld bis hin zu steuerlichen Fragen. Schlie8lich hétte je nach Finan-
zierung des Offenen Fonds der 10% Abschlag fir Anleger einen Vermégensverlust von bis zu
knapp 20% bedeutet. Welche steuerliche Konsequenzen héatte so etwas fir den Fonds und die
(professionellen) Anleger? Ist eine gesetzliche pauschalisierte Wertkorrektur ein betrieblicher
Verlust? Wo ware er anzusetzen und in welchen Einkunftsarten zu verrechnen?

Es ist jetzt keine echte Uberraschung, dass ein Gesetzesentwurf, der sogar die Ver-
treter der eigenen Regierungspartei im Finanzausschuss zu einer 6ffentlichen Abmahnung
veranlasste (Platow vom 26.5.2010), soweit korrigiert wird, dass er sich an rechtsstaatliche
Prinzipien héalt. Der Obmann der CDU/CSU-Fraktion im Bundesfinanzausschuss, MdB Hans
Michelbach hatte in einer Pressenotiz im Namen der Arbeitsgruppe Finanzen der CDU/CSU
die ,vorzeitige, unabgestimmte Veréffentlichung eines Referentenentwurfs* bedauert und mo-
niert. Wichtige Frage bleibt aber, welche Verhandlungsgegenleistungen der Branche fir den
Ruckzug des BMF nétig waren. Das Ministerium hatte sich im Branchengesprach zunachst stur
gestellt. Jedoch stand es immer zu erwarten, dass der Verzicht auf den unsinnigen Abschlag
als Verhandlungspfand benutzt werden wirde. Denn die verbleibenden Vorschlage des Re-
formentwurfs werden das Produkt Offener Immobilienfonds schon an der Basis verandern.
Allein schon die Veroffentlichung der Reform-Grundgedanken hatte Mittelabfliisse und weitere
FondsschlieRungen verursacht.

Die Stimmung hat sich geéndert. Auch sonst ernst zu nehmende Pressekollegen und
Gesprachspartner sehen inzwischen den Offenen Fonds als Auslaufmodell zu Gunsten des
Reit an. Der Offene Immobilienfonds trudele von einer Turbulenz zur néchste. Das trifft die
Real wohl nur am Rande. Dass ein paar sportliche junge Fonds mit Einkaufsschwerpunkt in
2006/2007 in Asien oder Osteuropa Bewertungskorrekturen durch fiihren missen, ist doch
evident. Das Gegenteil ware verdachtig. Auch generell kénnen Immobilien im Wert schwanken.
Warum sollten die Immobilien Offener Fonds davon verschont sein?

Aber wahrend die opportunistischen auf Renditemaximierung ausgelegten Immobilien-
fonds der grof3en Investmentbanken von Morgan Stanley Giber Goldman Sachs bis hin zu UBS
das Eigenkapital ihrer Anleger weitgehend abschreiben mussten, blieb es bei den deutschen
Offenen Immobilienfonds in Bezug auf das Anlegervermdgen eher ruhig. Turbulenzen und
Skandale sind hier eben nicht aufgetreten. Der Blick auf die BVI-Zahlen macht sogar deutlich,
dass gerade in aktuellem, krisenhaften Umfeld das Anlegerinteresse sowohl privater Anleger,
der klassischen Zielgruppe, wie auch institutioneller ,echter* Immobilienanleger ungebrochen
ist. Professionalitat, Transparenz, Unabh&angigkeit von irrationalen Bérsenausschlagen, Stabili-
tat im Vergleich auch mit alternativen und internationalen Immobilienanlagen in Verbindung mit
einer anstandigen Rendite im Anlagenvergleich bleiben auch zukiinftig bestechende Argumen-
te. Wenn auch noch die weiteren Aspekte des Reformvorschlages an die ,Normalitat” ange-
passt werden, dirfte sich der Offene Immobilienfonds wieder stabilisieren. Der Wegfall der
institutionellen Liquiditatsparker wie z. B. Dachfonds kostet die Branche zwar voriibergehend
Volumen, durfte ihr aber gut tun. Fur Privatanleger und Institutionelle mit Immobilienanlageinte-
resse, fir die Stabilitits- und Planbarkeitsaspekte im Vordergrund stehen, bleibt der Offene
Immobilienfonds in zielgruppengerechter Auspragung erste Wabhl.

Offene Immobilienfonds Uber

Portfoliostruktur

verfligen ausgewogene

Die ausgewogene Portfoliostruktur der Offenen Immobilienfonds (OIF) ergibt sich It. BVI
Bundesverband Investment und Asset Management e.V. durch die geographische Ver-



Deutsche Centermieten
europaweit im oberen
Drittel

Die Spitzenmieten fur Einkaufs-
zentren liegen in Deutschland
im oberen Drittel Europas. Flr
ein 200 gm grolRes Ladenlokal
an einem erstklassigen Standort
innerhalb des Centers waren im
ersten Quartal 2010 im Durch-
schnitt 1 250 Euro/gm/Jahr Mie-
te zu bezahlen. Das bedeutet
Platz sechs unter 18 européi-
schen Staaten.

UK hat mit Jahresmieten bis zu
1 900 Euro/gm die héchsten
Center-Mieten. Center-Standorte
in Frankreich und Russland
komplettieren die TOP 3 mit
jahrlichen Spitzenmieten in
Hdéhe von 1 700 bzw. 1 500
Euro/gm. Ermittelt hat die Zah-
len eine Kooperation von JLL
mit den Centerunternehmen
Corio, ECE, efm, Eurocom-
mercial, Hammerson, ING,
Land Securities, Multi Deve-
lopment und Sonae Sierra. In
13 der 18 untersuchten L&nder
(darunter Deutschland) erwartet
JLL trotz einer zuriickhaltende-
ren Flachennachfrage in den
vergangenen 18 Monaten stabile
Spitzenmieten. Die einge-
schrénkte Verfugbarkeit von
Einzelhandelsflachen in erst-
klassigen Objekten und die ab-
nehmende Zahl an Neuentwick-
lungen wiirden das Mietsteige-
rungspotenzial flr erstklassige
Center an Top-Standorten wei-
terhin erhéhen. Das hdchste
Steigerungspotenzial in den
kommenden sechs Monaten
sieht JLL in Russland und Finn-
land. Umgekehrt lassen die wirt-
schaftliche Lage und absehbare
Probleme auf den Arbeitsmark-
ten in Spanien, Irland, Rumé-
nien und Ungarn ricklaufige
Mieten erwarten. (WR)
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teilung ebenso wie durch unterschiedliche Mietvertragslaufzeiten,
und ObjektgréRen.
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Nutzungsarten

In den Euro-Landern befinden sich 70% der OIF-Immobilien. Nach Deutschland
mit einem Anteil von 28,3% folgen Frankreich mit 18,9% und GroRbritannien mit 9,7%.
Im sonstigen restlichen Europa sind 22,8% und im sonstigen Nicht-Euro-Europa 7,4% der
Liegenschaften. AuRerhalb Europas ist die USA mit 4,2% fuhrend, gefolgt von Japan mit 2,9%
und Kanada mit 2,4%.

276 (18,5%) der insgesamt 1 495 Objekte im Bestand sind tber 100 Mio. Euro wert.
Knapp 60% haben einen Verkehrswert von unter 50 Mio. Euro. 502 Objekte davon liegen unter
25 Mio. Euro. Ein Vorteil der grof3eren Immobilien liegt in ihrem verhaltnismé&Rig geringeren
Verwaltungsaufwand; der Vorteil der kleineren Immobilien in ihrer leichteren Handelbarkeit.
63,8% sind Buroimmobilien. Handel und Gastronomie sind mit 20,0% vertreten (31. Marz 2009:
19,5%). Zu Hotel, Industrie und sonstige Nutzungsarten gehéren 16,2% der Bestande. Die
Mietvertrége fur die OIF-Immobilien stehen Uber die Jahre verteilt relativ gleichméafig zur Neu-
verhandlung an. Uber Indexierung sieht der BVI einen optimaler Inflationsschutz. Dies ist si-
cherlich diskussionswirdig, da Anschlussmietvertrage oft deutlich abweichen. In den 5 Jahren
von Anfang 2010 bis Ende 2014 stehen mit jéhrlich zwischen 8,4% und 12,1% insgesamt
51,2% zur Neuvermietung an. (WR)

Der nachfolgende Beitrag ist der erste Teil einer Artikelserie des Hamburger Presse- und Me-
dienanwalts Philipp von Mettenheim Uber das Urheberrecht.

Urheberrecht (1): Gegenstand und Entstehung des urheberrechtli-
chen Schutzes

Ein Autor, ein Journalist, ein Graphiker, ein Redenschreiber, ein Komponist, ein Maler
oder ein Architekt, sie alle — und das nicht abschlie3end - schaffen regelméaRig ,geistiges Ei-
gentum* also urheberrechtlich geschiitzte Werke. Hierbei kommt es tUberhaupt nicht darauf an,
ob das Werk eine bestimmte kiinstlerische, &sthetische oder wissenschaftliche Qualitat hat.
Entscheidend ist alleine, ob eine persdnliche geistige Schdpfung vorliegt. Vier Faktoren ma-
chen ein urheberrechtlich geschiitztes Werk aus:

Das Werk muss das Ergebnis einer persdnlichen Schdpfung sein, véllig gleich, ob von
einem Minder- oder einem Volljahrigen. Juristische Personen kénnen keine Urheber sein. Der
Einsatz von Maschinen als Hilfsmittel oder von Hilfspersonen steht der Schutzfahigkeit eines
Werkes nicht entgegen. Dem krankheitsbedingt an der persénlichen Fiihrung eines Pinsels
gehinderten Maler Jérg Immendorf lie3 sich der urheberrechtliche Schutz an seinen Werken
nicht etwa versagen, weil er Assistenten eingesetzt hat, die exakt nach seinen Weisungen Pin-
selstriche gesetzt hatten. Der Begriff Schopfung meint, dass der Urheber etwas fiir ihn Neues
geschaffen hat. Es ist also theoretisch eine Doppelschépfung moglich, also die gleiche Schép-
fung durch verschiedene Urheber. Das Werk muss weiter eine Form angenommen haben, die
durch die menschlichen Sinne wahrgenommen werden kann. Das grenzt das Werk von einer
bloRen Idee ab. Eine Idee selbst geniel3t keinen urheberrechtlichen Schutz. Die Improvisation
eines Redners reicht beispielsweise fur die Wahrnehmbarkeit durch die menschlichen Sinne
aus. Eine dauerhafte Verkdrperung der Idee ist fur die Entstehung des urheberrechtlichen
Schutzes nicht erforderlich. Das Werk muss auch einen geistigen Gehalt haben, also eine Ge-
dankenauRerung enthalten. Dies ist beispielsweise bei Ergebnissen rein mechanischer Arbeit
nicht der Fall. Und schlielich muss das Werk einen individuellen Charakter haben. Damit ist
im Wesentlichen die Abgrenzung zu alltaglichen oder rein handwerklichen Leistungen gemeint.
Die bloRe Wiedergabe meteorologischer Daten in einem Wetterbericht wird keinen ausreichen-
den individuellen Charakter haben, deren Verpackung in Gedichtform hingegen schon.

Mit der Schopfung eines Werkes, also der Umsetzung einer Idee in eine fir die
menschlichen Sinne wahrnehmbaren Form, entsteht der Urheberrechtsschutz. Irgendwelcher
Registeranmeldungen o. &. bedarf es nicht. Es kommt nur auf das Schaffen eines Werkes an
und derjenige, der es geschaffen hat, ist der Urheber. Er genie3t den urheberrechtlichen
Schutz. Schaffen mehrere Urheber gemeinsam ein einheitliches Werk, dann sind sie Miturhe-
ber. Sie kénnen das Urheberrecht an diesem Werk nur gemeinsam ausuben. Sind die Einzel-
leistungen hingegen selbststandige verkehrsfahige Werke, so wird Urhebern verbundener Wer-



Hamburg: HamEx Handel &
Logistik mietet rd. 1 000 gm
Lager- u. Buroflache im Forster-
kamp 5, Stadtteil Hausbruch,
von Burgmuihle Adolph H.
Bauer uber Engel & Volkers.

Dusseldorf: Planbiiro, Spezia-
list fur Biiro- und Objekteinrich-
tung, mietet 500 gm Biroflache
im MedienHafen, Zollhof 13,
von CCP 11, ein von AEW Eu-
rope gemanagter Fonds tber
Anteon Immobilien.

Leipzig: Das zur CBR Fashion
Holding gehdrende Label Street
One mietet gemeinsam mit ei-
nem Franchisepartner rd. 140
gm Verkaufsflache in der Grim-
maische Stralle 14 von MIB AG
iber Jones Lang LaSalle.

Miinchen: BRandP Group
mietet ca. 215 gm Fl&che im
Kurfirstencenter, Nordendstrale
62/64, von German City uber
Ellwanger & Geiger.

Miinchen: Margit Gruber
Media mietet zwei Etagen mit
ca. 735 gm Biroflache im Stadt-
teil Schwabing, KaiserstraRe 14,
von einer Servicegesellschaft
tber Cushman & Wakefield.

Miinchen: rosner Fashion
mietet ca. 1 500 gm Biiro- u.
Lagerflache in der Straussenlet-
tenstralle 15 von Privat Giber
Jones Lang LaSalle.
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ke gesprochen. Das ist etwa bei Texter und Komponisten eines Liedes der Fall. Sowohl das

Stlick insgesamt als auch die Melodie und der Text jeweils gesondert kdnnen urheberrechtli-
chen Schutz geniel3en.
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Das Urheberrecht umfasst personlichkeitsrechtlich und vermégensrechtlich ausge-
pragte Rechte. So hat der Urheber das Recht, im Zusammenhang mit seinem Werk als Urhe-
ber genannt zu werden. Ihm steht die wirtschaftliche Verwertung zu, er muss aber Beschran-
kungen hinnehmen, die etwa im Interesse der Allgemeinheit bestimmte Nutzungen erlauben
(z.B. Privatkopien oder Zitate). In den folgenden Beitragen dieser Serie werden die Rechte
eines Urhebers und deren Beschrankungen vorgestellt.

GdW-Jahresbilanz mit Licht und Schatten

Karin Krentz

Stabile Investitionen, weniger Mietschulden, geringerer Leerstand — Doch die Politik
lasst die Wohnungswirtschaft im Regen stehen.

Zugemauerte oder mit Brettern vernagelte Turen und Fenster, Stadte, die weiter
schrumpfen, veréden und verfallen — dieses Horrorszenario malte Lutz Freitag, Président des
GdW Bundesverband deutscher Wohnungs- und Immobilienunternehmen, bei der Pré-
sentation Jahresbilanz des Verbands aus. Dabei kann der GdW auf eine insgesamt gute Bilanz
des Jahres 2009 verweisen und positiv auf das Jahr 2010 blicken. Die rund 3000 im GdW und
seinen Regionalverbanden organisierten Woh- ..ionen in West. und ostdeutschiand 1987 - 2010 )
nungsunternehmen reprasentieren ein Drittel des ™" e immame
Mietwohnungsmarktes in Deutschland. Sie ha-  ruwe s
ben heute eine sinkende Leerstandsquote, einen
unterdurchschnittlichen  Betriebskostenanstieg, . |s_ .
eine erhebliche Zunahme bei den energetisch '~ w

sanierten und barrierearmen bzw. -freien Woh- Y.Qﬁw

nungen sowie stabile Investitionen vorzuweisen.

Doch was GdW-Prasident Freitag Sor- = i
genfalten auf die Stim treibt, ist die Politik der o
Bundesregierung. ,Bundesminister Peter Ram- ‘7 faasaasas
sauer spart unverhaltnismafig an der falschen
Stelle”, sagt Freitag. ,Die extremen und unverhaltnismaRigen Kiirzungen bei der Stadtebaufor-
derung und der CO2-Gebaudesanierung drohen das Engagement der Wohnungsunternehmen
fur Klimaschutz und Stadtentwicklung deutlich einzuschranken und die Lage der Stadte in
Deutschland sicht- und spirbar zu verschlechtern, unterstreicht der GdW-Prasident. Und er
wird noch deutlicher, wenn es um die geplanten Mittelkiirzungen im Bereich der Stadtebaufor-
derung geht — seiner Meinung nach ist das ,politisch ausgesprochen problematisch®, denn die-
se Kirzungen gefahrden den sozialen Zusammenhalt und Umbau der Stadte.

Die Stadtebauférderung — die u. a. auch die Programme Soziale Stadt sowie Stadtum-
bau Ost und West umfasst — soll, so die erklarte Absicht des Bundesministers, fir das Jahr
2011 auf rund 305 Mio. Euro halbiert werden. ,Das bedeutet ein Zurtickfahren von Investitio-
nen und sozialen MalRnahmen um das Zwei- bis Dreifache, weil die Stadtebauférderung
durch Lander und Kommunen in der Regel komplementér finanziert wird, so Freitag. Diese
Landes- und kommunalen Mittel wirden zusétzlich zur Kirzung des Bundes wegfallen.
Die Kirzung bei der Stadtebauférderung sei auch ©6konomisch widersinnig, da von ihr
erhebliche positive Beschaftigungsimpulse gerade fir die lokale Wirtschaft ausgingen und sie
eine grol3e volkswirtschaftliche Multiplikatorwirkung habe. ,Ein Euro 6ffentliche Férderung be-
wirkt in der Stadtebauférderung mindestens sechs Euro private Folgeinvestitionen®, rechnete
Freitag vor. Schon allein die Rickflisse bei der Mehrwertsteuer mit weit tiber einem Euro wiir-
den héher sein als der Forderbetrag.

Der GdW-Prasident stellt klar: Bei der Stadtebauférderung handele es sich im Ubrigen
auch nicht um ,Subventionen“ an Unternehmen, sondern um den — schon heute unzureichen-
den — Finanzierungsbeitrag des Staates an der Forderung der Entwicklung der Stadte. Dies sei
eine zentrale Aufgabe des Staates, aus der er sich jetzt weitestgehend verabschiede, meint
Freitag. Bezeichnend sei, dass der Minister die 50 Sparvorgaben fir sein Ministerium haupt-



Wien: Fabasoft Austria, Ent-
wickler flr Software, mietet rd.
856 gm Buroflache in der La-
xenburger Strale von Strauss &
Partner Immobilien tber En-
gel & Volkers.

Erankfurt: Aviareps mietet ca.
1 300 gm Biiroflache in der
KaiserstralRe 75-77 von der Bay-
erischen Versorgungskammer
uber Colliers Schon & Lopez
Schmitt.

Fulda: Handelskette Depot
mietet 1 000 gm Geschaftsflache
im Geschéftshausprojekt am
Universitatsplatz von Parkhaus-
betreiber Q-Park.

Magdeburg: Bildungswerk der
Wirtschaft des Landes Sachsen-
Anhalt BWSA erwirbt das Bi-
rogebdude Seepark 7 fiir einen
siebenstelligen Euro-Betrag von
einem institutionellen Servicing-
Unternehmen tiber Aengevelt.
Das Bildungsunternehmen hat
die 1994 errichtete Liegenschaft
mit rd. 4 000 gm Buroflache und
einer eigenen Tiefgarage zur
Eigennutzung erworben.

Leipzig: Privatinvestor erwirbt
eine ca. 4 900 gm groRe Immo-
bilie in der Grimmaische Str. 25
fur einen zweistelligen Millio-
nenbetrag von German Acorn
Real Estate Uber Aengevelt.

Neuss: ASICS bleibt dem
Standort an der Hansemannstr.
in dem 22.000gm groRen Logis-
tikcenter in Neuss erhalten.
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sachlich bei der Stadtebauférderung und den Mitteln flr energieeffizientes Bauen umsetze,
wahrend die Mittel fur den Verkehr unangetastet blieben.
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Auch die Mittel bei den KfW-Programmen Energieeffizientes Bauen und Sanieren
sollen auf nur noch 450 Mio. Euro im Jahr 2011 zusammengestrichen werden. Danach gibt es
Uberhaupt keine Férderperspektive fir die energetische Sanierung. ,Die Klimaschutzziele der
Bundesregierung werden so unrealisierbar”, warnte Freitag. ,Fir Wohnungsunternehmen sind
die KfW-Programme ein wichtiger Anreiz, viel eigenes Geld in die energetische Sanierung ihrer
Bestande zu investieren. Fir 2010 wurden die Mittel bereits um rund 700 Mio. gegeniiber 2009
gekurzt. Dies fuhrt bereits dieses Jahr dazu, dass nicht mehr gentigend Mittel fur energieeffi-
zientes Sanieren zur Verflugung stehen. Die neuerlich geplanten Kirzungen und das
Auslaufen der Programme ab 2012 drohen die energetische Sanierung ab 2011/2012 véllig
zum Erliegen zu bringen.

Die Forderung der energetischen Gebaudesanierung hat einen besonders hohen Mul-
tiplikatoreffekt: Im letzten Jahr hat hier ein Euro 6ffentliche Férderung rund neun Euro an In-
vestitionen bewirkt. Aus 2 Mrd. Euro 6ffentlichem Fordergeld wurden 18 Mrd. Euro volkswirt-
schaftliche Wertschopfung. Allein die Rickflisse aus der Umsatzsteuer betragen also pro For-
der-Euro 1,44 Euro — ganz zu schweigen von den weiteren positiven Effekten fur die Lohnsteu-
er- und Sozialversicherungsbeitragseinnahmen u. a. In 2009 sind 617 000 Wohnungen gefor-
dert und 290 000 Arbeitsplatze gesichert oder geschaffen worden. ,Der Staat schneidet sich
daher mit diesen unverhaltnisméaRigen Streichungen ins eigene Fleisch®, so Freitag. ,Im Ubri-
gen: Streichungen der Fordermittel bei gleichzeitiger Steigerung der Anforderungen bei den
Energiestandards der EnEV 2009 sind besonders unsinnig. Klimaschutz braucht angemessene
Forderung, sonst ist er schlichtweg nicht zu schultern”, so Freitag.

Gesamtinvestitionen der bleiben stabil - fur 2010

Anstieg erwartet

Wohnungsunternehmen

Trotz der Wirtschafts- und Finanzkrise sind die Gesamtinvestitionen der vom GdwW
vertretenen Unternehmen stabil geblieben und liegen im Jahr 2009 wie im Vorjahr bei insge-
samt 8,6 Mrd. Euro (+- 0%). Allerdings blieb der erwartete Investitionsanstieg um 2% aus. Mit
rund 6,7 Mrd. Euro flossen im Jahr 2009 rund 77% der Gesamtinvestitionen in die Bestands-
entwicklung der Geb&ude. Damit liegt
der Schwerpunkt der Investitionstatig-
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stabil geblieben sind die Investitionen in i
den Neubau. Diese sanken im Ver- ~""™™*

gleich zu 2008 noch einmal um 0,3%
und liegen nun bei rund 1,97 Mrd. Euro.
"Die Neubauinvestitionen haben nur
einen Anteil von rund 23% an den Gesamtinvestitionen der GdW-Unternehmen", erklarte Frei-
tag. Fur das Jahr 2010 rechnet der GdW aufgrund der Angaben seiner Mitgliedsunternehmen
mit einem leichten Anstieg der Investitionstétigkeit von 2% auf rund 8,8 Mrd. Euro. Dabei sollen
mit 4,9% vor allem die Investitionen in den Neubau wieder steigen. Bei den Investitionen in den
Bestand wird eine leicht positive Entwicklung erwartet (+ 1,4%).

- gheich Lleiben

stark abnehmen &

Die Neubautétigkeit bei den GdW-Unternehmen ist im Jahr 2009 auf niedrigem Ni-
veau noch einmal um 11,7% auf nur noch 11.380 Wohneinheiten zuriickgegangen. Im Ge-
schosswohnungsbau wurden in 1998 noch 11 730 Wohneinheiten gebaut, in 2009 waren es
nur noch 10 270 Wohneinheiten. Das sind rund 12,4% weniger. Fur das Jahr 2010 planen die
Unternehmen einen Anstieg der Neubautatigkeit um rund 3000 Wohneinheiten auf 14 300
Wohnungen. Damit wirden durch die im GdW organisierten Unternehmen voraussichtlich in
diesem Jahr 46% aller Mietwohnungen in Deutschland erbaut. Dennoch wird der Wohnungs-
neubau insgesamt auch in diesem Jahr auf einem sehr geringen Niveau bleiben.



Ingolstadt: In der LudwigstraRe
eroffnet Benetton eine neue
Filiale mit rund 150 gm Gesamt-
flache. Vermittler war Lihr-
mann.

Hameln: Ulla Popken zieht ins
markante Fachwerkhaus mit 250
gm Verkaufsflache in der Ecke
Backerstralle/Osterstral3e in
Hameln.

Hannover: Schwimmschule
Hannover e.V. mietet 143 gm
Ladenflache in der Hildeshei-
merstrale. Vermieter ist die
Amelia Asset. Vermittelnd tatig
war Engel & Voélkers Com-
mercial Hannover.

Berlin: Valad Property Group
Germany verlangert Mietver-
trag Uber 6.000 gm Lagerflache
mit der Deutschen Post Real
Estate Germany GmbH in der
Schoéneberger Strale in Tempel-
hof-Schoneberg bis 2014.

Hamburg: Vestas mietet zu-
satzliche 1 600 gm Buroflache
im Christoph-Probst-Weg 1-4
von IVG Immobilien iber BNP
Paribas Real Estate. Damit
erhoht sich die Mietflache auf
insgesamt 4 500 gm Flache.

Dusseldorf: Das Fachmark-
zentrum in Erkrath wurde unter
dem Namen ,,Bavier-Center*
neu eréffnet. Hauptmieter sind
REWE, C&A, dm und
Ernsting’s Family. Die Ge-
samtflache betragt 5.700 gm mit
einem Gesamtinvestitionsvolu-
men von rund 12,5 Mio. Euro.
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Mieten steigen geringfliigig und langsamer als die Betriebskosten
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Die Nettokaltmieten sind nach Zahlen des Statistischen Bundesamtes bundesweit seit
dem Jahr 2000 nur um 12% gestiegen und lagen damit unter dem Anstieg des Lebenshal-
tungsindex. Die Preise fur die Wasserver-
sorgung, Miullabfuhr und weitere Dienst-
leistungen (kalte Betriebskosten) sind um
16% gewachsen. Grof3ter Preistreiber bei
den Wohnkosten sind immer noch die
Preise fur Gas, Ol und andere Haushalts-
energie (warme Betriebskosten, Strom EFmrTs
ausgenommen). Sie stiegen in den letz-
ten zehn Jahren sogar um 80%. Zwar
gab es von 2008 auf 2009 einen voriber-
gehenden Abbau des spekulativ iberhdh-
ten Preisniveaus. Die Gesamtkosten far
Haushaltsenergie sind aber seit Dezem- '
ber 2009 bereits wieder um 3,2% ange-
wachsen. Dennoch war der Anstieg der Betriebskosten bei den GdW-Unternehmen im Ver-
gleich zu den Preissteigerungen bei den entsprechenden Kostenarten relativ gering. Die Vor-
auszahlungen der Mieter fur die kalten Betriebskosten sind fur das Jahr 2009 im Durchschnitt
nahezu gleich geblieben und liegen nun bei 1,34 Euro/gm.

Wohnungsmarktbarometer 2009 — Neue Lander i ',
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Die Nettokaltmieten sind in den GdW-Unternehmen von 2008 auf 2009 um 1,7% auf
4,70 Euro/ gm angestiegen. Wegen der umfangreichen - und mafR3geblich auch energetischen -
Modernisierung der Wohngebaude ist dieser Anstieg etwas hoher als die Mietsteigerung im
Bundesdurchschnitt fiir alle Wohnungen (1,1%). Dennoch steigen die Kaltmieten insgesamt
deutlich langsamer als die Betriebskosten. Bereits 60% der Gebaude sind vollstandig oder
teilweise energiesparend modernisiert. Nun droht die Kirzung der KfW-Férderung die Sanie-
rungsquote zu senken.

Die Leerstandsquote der vom GdW vertretenen Wohnungsunternehmen ist in den
neuen Landern im Jahr 2009 um 0,8 Prozentpunkte auf 9,9% gesunken und damit erstmals
seit 1998 wieder unter die 10-Prozentgrenze gefallen. Damit standen Ende 2009 in den Be-
standen der GdW-Unternehmen noch rund 214 000 Wohnungen leer. Seit Beginn des Pro-
gramms Stadtumbau Ost im Jahr 2002 konnte die Leerstandsquote um 6,3 Prozentpunkte re-
duziert werden. Grundlage der deutlich riicklaufigen Leerstandsentwicklung in den neuen Bun-
deslandern sind die von den GdW-Unternehmen durchgefuhrten Rickbaumafinahmen. In
2009 sind rund 20 600 Wohnungen vom Markt genommen worden. Das sind aber rund 6000
Wohnungen weniger als noch im Jahr 2008 riickgebaut wurden. Fir dieses Jahr planen die
Unternehmen noch weniger Abrisse. Die Leerstandsquote kénnte am Jahresende 2010 auf
9,3% gesunken sein.

Mieterverhalten verhindert Wohnungs-Modernisierung
Christina Winckler, Korrespondentin , Der Immobilienbrief* Frankfurt
Die Herausforderung , Nachhaltigkeit” liegt bei Wohngebauden im Bestand.

In Deutschland wurden 2009 gerade einmal 159.000 Wohnungen fertig gestellt. Das entspricht
0,4% des Bestandes. ,Nachhaltigkeit bei Wohnimmobilien ist keine Frage des Neubaus, son-
dern eine der Bewirtschaftung. Doch Anreize fiir Modernisierungs-MafRnahmen zu schaffen, ist
leichter gesagt als getan. Sowohl Eigentimer als auch Mieterverhalten bergen Stolpersteine
auf dem Weg zur Nachhaltigkeit®, erklart Dr. Markus Cieleback, Leiter Patrizia Research, in
seiner aktuellen Marktanalyse.

Der deutsche Wohnungsmarkt sei von privaten Eigentimern gepragt. 40% aller Wohneinheiten
werden von Eigentimern selbst genutzt. 37% gehodren privaten Kleinvermietern. Eine Analyse
der Eigentimerstruktur der vor 1990 gebauten Einfamilienhduser zeigt, dass 48% der Eigenti-
mer dieser Gebaude Uber 60 Jahre alt sind. Die sind an Modernisierungsmaf3nahmen nur ma-
Rig interessiert, da sich diese zu ihren Lebzeiten nicht mehr amortisieren. Ahnliches gilt fiir
Besitzer von Eigentumswohnungen.



Leipziger Buromarkt
zeigt anziehende Dyna-
mik

Bereits den vierten Verkauf
realisierte Aengevelt im Juni.
Die Leipziger Stadtbau AG
erwarb das Biiro- und Ge-
schaftshaus ,,Briihl Center®,
Briihl 34-50 von einer niederlan-
dischen Fondsgesellschaft. Das
Gebéaude verfigt tiber 8.640 gm
Mietflache.

Zuvor vermittelte Aengevelt
bereits das City Motel ,,Motel
One* fur 15 Mio. Euro an Lloyd
Fonds, die daraus einen ge-
schlossenen Fonds machen, das
Biro- und Geschéftshaus Grim-
maische Strae 25 an einen Pri-
vatinvestor sowie ein Biiro- und
Geschéaftshaus in der Kéthe-
Kollwitz-Strale. Insgesamt be-
lauft sich das Transaktionsvolu-
men auf 34 Mio. Euro.

Laut Aengevelt belegen die
Deals das wachsende Interesse
der Investoren an Leipziger
Immobilien. ,,Am Leipziger
Immobilienmarkt herrscht wie-
der mehr Dynamik. Dabei zeigt
sich klar: Stimmen Lage, Quali-
t&t, Nutzungskonzept und Preis
einer Immobilien, steht Leipzig
unverandert auf dem Einkaufs-
zettel in- und ausl&ndischer
Entwickler und Kapitalanleger®,
so Rudiger Jansen, Geschéfts-
leitungsmitglied von Aengevelt.
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Etwas anders stellt sich die Herausforderung fur professionelle Immobilienunternehmen dar.
Ihnen gehoéren 23% der Wohnungen in Deutschland. Sie miissen ausloten, in welche Richtung
ihre Mieter tendieren: langfristige Warmmiete oder kurzfristige Kaltmiete. Umfragen belegen,
dass die Neigung der Mieter, sich an den Kosten fiir enegetischen MaRnahmen zu beteiligen,
nicht sehr ausgepragt ist. Gerade einmal 20% sind dazu bereit.
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In vielen Fallen ist somit eine energetische Modernisierung weder fur Eigentimer noch Mieter
finanziell lohnend ist. Wenn die Politik ihr selbst proklamiertes Ziel der Nachhaltigkeit ernst
nimmt, mussen sie die Rahmenbedingungen verandern. Ob dies durch die Einfihrung einer
Sonderabschreibung fur energetische Modernisierungen erfolge, durch andere finanzielle Maf3-
nahmen oder durch Anderung Mietrechts, bleibe zu diskutieren, so Patrizia.

Baukonjunktur  profitiert nur von  Wirtschaftsbau und
Wohnungsbau

Sowohl Umsétze als auch Auftragseingange bleiben It. Hauptverband der Deutschen
Bauindustrie im Offentlichen Bau trotz der beiden Konjunkturprogramme hinter den Er-
wartungen zurick.

Die offentliche Baunachfrage ist im April 2010 um nominal 6,1% zurlickgegangen.
Von Januar bis April legte er jedoch um 3,4% zu. Das Umsatzplus mit nominal 2,1% fiel jedoch
ent-tauschend aus, da mit dem Abbau des witterungsbedingten Produktionsstaus aus dem
harten Winterquartal gerechnet worden war. Anscheinend haben viele Stadte und Gemeinden
mit Blick auf die angespannte kommunale Finanzsituation und die Streichung des
LZusatzlichkeitskriteriums* aus dem Zukunftsinvestitions-gesetz ihre Investitionsplane fiir 2010
noch einmal Uberdacht. Dank der Nachfrage-impulse aus dem Wirtschaftsbau und dem Woh-
nungsbau lagen die Auftragseingange im gesamten Bauhauptgewerbe im April doch noch um
nominal 0,5% Uber dem Vorjahresniveau (Januar bis April 2010: + 6,7%). Trotz der aufgestau-
ten Produktion aus dem Winterquartal sind die Umséatze aber im April noch einmal um nominal
2,8% zurtickgegangen. Von Januar bis April liegt das Minus bei 12,5%.

Dagegen profitierte der Wirtschaftsbau weiter vom Stimmungs-umschwung in der
gewerblichen Wirtschaft mit plus 9,1% bei den Auftragseingdngen per Ende April. Allerdings
geht das Volumen der Baugenehmigungen im Wirtschaftsbau nach wie vor deutlich zurtick. Die
Umsatze sehen von Januar bis April mit minus 19,9% allerdings grauslich aus. Dagegen
scheint sich der Wohnungsbau von der Talsohle zu lésen. Fur die ersten vier Monate ergibt
sich ein Auftragsplus von 9,8%. Erstmals schlug sich dieser Erholungs-prozess auch in stei-
genden Umsétzen nieder. Immerhin Uber-stiegen die Wohnungsbauumsétze im April das Vor-
jahres=-niveau um nominal 3,1%. Von Januar bis April 2010 bleibt es aber bei -7,4%. (WR)

Australien weltweit transparentester Immobilienmarkt

Waéhrend sich die Immobilientransparenz in den meisten Markten verbessert, wenn auch
nur moderat, verzeichnet ein Drittel der Mérkte im globalen Vergleich keine Veréanderung
oder Verschlechterung. Im neuesten Transparenz-Index fir Gewerbeimmobilien
(2010 Commercial Real Estate Transparancy Index*) von Lang LaSalle und LaSalle
Investment Management wird Australien als Immobilienmarkt mit der gréfi3ten
Transparenz aufgefiihrt.

Kanada wird damit auf Platz 2 verwiesen, gefolgt von GroRRbritannien, Neuseeland und Schwe-
den. Auch Deutschland ist nun erstmals in die héchste Transparenz-Stufe (,sehr transparent)
eingeordnet. Im internationalen Vergleich liegt Deutschland auf Platz 10 mit einem leicht ver-
besserten Scoring, zuriickzufihren vor allem auf die weitere Zunahme der Verfugbarkeit und
Verlasslichkeit von Immobilienmarktdaten. Von den Top 15 der Lander mit einer verbesserten
Transparenz befinden sich neun in Europa und sechs im asiatisch-pazifischen Raum. Die Tur-
kei ist ,Tabellenfiihrer” der Lander mit verbesserter Transparenz. Auch in Polen, China, Portu-
gal, Indien, Rumaénien, Griechenland, Ungarn und D&nemark wurden Fortschritte gemacht.
Eine Verschlechterung der Transparenz wurde in Pakistan, Kuwait, Venezuela, Dubai und
Bahrain beobachtet. Auch wenn sich die Transparenz in diesen Lander nur wenig verschlech-
tert hat, festzustellen ist, dass doch eine deutliche Umkehr der friilheren Transparenzzuwéchse



Wohnungsbestand in
Berlin auch 2009 kon-
stant

Zum Jahresende 2009 gab es in
Berlin nach Angaben des Amtes
fur Statistik Berlin- Branden-
burg 1 894 564 Wohnungen; das
waren 3 727 (0,2 Prozent) mehr
als Ende 2008. Die Ergebnisse
resultieren aus Wohnungszugan-
gen durch Neubau (2 950) und
BaumafRnahmen an bestehenden
Gebduden (916) sowie aus Ab-
gangen als Folge von Nutzungs-
anderung, Zusammenlegung und
Abbruch. Uber die Halfte der
315 205 Wohngebaude (54,8
Prozent) sind Ein- und Zweifa-
milienhduser; knapp ein Prozent
aller Wohnungen befinden sich
in Nichtwohngeb&uden. In der
Reihe der zwoIf Berliner Bezir-
ke hat Pankow die meisten
Wohnungen, gefolgt von Mitte
und Charlottenburg-
Wilmersdorf. Am Ende der Ska-
la rangieren Spandau und Trep-
tow-Kdopenick. In allen Berliner
Bezirken hat sich der Woh-
nungsbestand geringfiigig er-
héht; die meisten Wohnungen
kamen in Pankow und Lichten-
berg hinzu.
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zu beobachten ist. In den letzten beiden Jahren hat sich die durchschnittliche Verbesserung
der Immobilientransparenz in den 81 im Index erfassten Lander im Vergleich zu den Zeitrau-
men 2006-2008 sowie 2004—-2006 halbiert.
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Stadtentwicklung Hamburg - Kleine Schwester der HafenCity - Auf
der Schlossinsel Harburg entsteht ein neuer Stadtteil

Sabine Richter, freie Wirtschaftsjournalistin

Die Hamburger HafenCity ist bekanntlich eines der derzeit groften innerstadtischen
Stadtentwicklungsprojekte Europas. Das stadtebauliche Modellprojekt hat eine weniger
bekannte, aber ebenfalls interessante kleine Schwester: Den Harburger Binnenhafen.

Voraussetzung dass der durch einer Schleuse geschitzte und damit tideunabhéngige
Hafen sich zu einer eigenen kleinen Hafencity entwickeln kann, ist eine Entscheidung des Se-
nats: Das Gelande soll aus dem eigentlichen Hafen- und Gewerbegebiet entlassen und wieder
zu einem normalen Stadtteil erklart werden, der unter die Zustandigkeit des Bezirks fallt.

Aufgrund der Lagebedingungen Ilohnt ein Blick in die Vergangenheit: Im
12.Jahrhundert lag hier an der sumpfigen Landschaft an der Suiderelbe die méchtige
Horeburg, Namensgeber und Keimzelle der bis 1937selbstandigen niedersachsischen Stadt
Harburg. Um die Burg herum hatten sich erste Siedler bald eine Stadt gebaut. 1527 lie3 eine
Herzogsfamilie die Burg zum Schloss umbauen, ein kleiner Teil davon steht noch heute
mitten im Binnenhafen. Um 1644 wurde das Schloss zu einer groRBen Festung ausgebaut,
ein groRer sternférmiger Schutzgraben umschloss sie. Dieses System erklart die heutige
verwinkelte Lage des Hafenbeckens.

Mitte des 19. Jahrhunderts wurde das Areal rund um die Reste des friiheren Harbur-
ger Schlosses zum Industrie- und Hafengebiet. Mit der massiven Industrialisierung wurde das
Schloss zur Schlosswerft, der Graben zum Hafen- und Umschlagplatz fir die Palmél- und
Gummi-Industrie. Beide Zweige bestimmten jahrzehntelang die Wirtschaft der Stadt und ver-
schafften ihr ein Renommee Uber die Grenzen Deutschlands hinaus.

Um 1970 begann der Strukturwandel, die groRe Industrie zog sich mehr und mehr aus
dem jetzt eng gewordenen Hafen zurilick, seine Bedeutung schwand. In den 1980er Jahren
galt der Binnenhafen als alte, schmutzige Industriebrache mit maroden Gebauden und Tum-
melplatz von Ratten. Die Krise gab das Signal zur Neuorientierung und zum Startschuss fir
einen grundlegenden stadtplanerischen Aufbruch. Die Harburger begriffen, welche grofRRen
stadtebaulichen Chancen mit der Wiedergewinnung brachgefallener Hafenflachen und deren
nachhaltiger Reurbanisierung verbunden sind.

Viel zum neuen Gesicht des Binnenhafens beigetragen hat der Harburger Bauunter-
nehmer Arne Weber. Erzéhlt wird, dass der Chef der Baufirma H.C. Hagemann zusammen
mit dem damaligen Bezirksamtsleiter und heutigen Hochschullehrer Jobst Fiedler in einer
Pizzeria saB, Wein trank und auf Zetteln kiihne Uberlegungen anstellte. Ein Mix aus Arbeiten
und Wohnen am Wasser schwebte ihnen vor, ein vollig neuer Stadtteil, im Prinzip so etwas wie
die erste grofRe HafenCity Hamburgs.

Weber kaufte schlie3lich eine alte Seifenfabrik, baute dort Bliros hinein und eroffnete
mit dem Marinas ein Restaurant in dem der junge Chefkoch Michael Wollenberg schon bald
einen Stern erkochte und die Promis es schick fanden, zwischen Industriebrachen zu speisen.
Pl6tzlich gab es viel Aufmerksamkeit fiir diesen vergessenen Hafen. Die neue Technische Uni-
versitat und das vom Senat gegriindete Mikroelektronik-Anwendungszentrum wurden zu Ge-
burtshelfern junger technischer Unternehmen, die schon bald mit dem Channel Hamburg einen
eigenen Standortverein griindeten und im Binnenhafen giinstige Biiro fanden.

Seitdem wurde auf der Basis der Entwicklungsplanung Harburger Binnenhafen eine
Vielzahl von teils spektakularen Projekten realisiert, darunter die drei Hochhéuser: Channel
Tower, Kaispeicher und die beiden ehemaligen Getreidesilos Schellerdamm und Fleethaus.

Sie wurden zu neuen Wahrzeichen des Bezirks und setzten markante Zeichen fir den
Strukturwandel. Am Kaufhauskanal im Harburger Binnenhafen entstanden drei weitere Biroge-
baude mit insgesamt 12.000 gm Nutzflache, die den ,Channel-Gebauden" am westlichen
Bahnhofskanal entsprechen. Das Umweltbundesamt nannte die Entwicklung am Harburger



Dusseldorf: Die Deka Immobi-
lien GmbH hat den Verkauf
eines Biiroobjekts in der Diissel-
dorfer City fur rd. 97 Mio. Euro
realisiert. Die Liegenschaft in
der Moskauer Str. 19 befindet
sich seit 2002 im Bestand des
Offenen Immobilien-
Publikumsfonds Deka-
Immobilien Europa. Vermittelt
wurde die Transaktion durch
Trombello Kélbel Immobilien-
consulting, die fir die Deka
Immobilien beratend tétig war.
Die insgesamt rd. 35.000 gm
Nutzflache des Objekts sind
langfristig und vollstandig an
Price Waterhouse Coopers
vermietet.

Dusseldorf: Lone Star erwirbt,
It. 1Z die Dusseldorfer Hypo-
thekenbank. Lone Star ist be-
reits im Besitz der IKB und der
Corealcredit sowie der MHB.

Minchen: Im Concor mietet
eine Tochter der Comdirect
Bank It. 1Z 5.000 gm Biirofla-
chen. Das Objekt in der Dywi-
dagstrae 1 verfiigt tiber insge-
samt 30.500 gm. Engel & Vol-
kers vermittelte den Deal.

Aschaffenburg: Tally Weijl
mietet 460 gm Einzelhandelsfla-

che in der Herstallstrale 12 von
Privat Uiber Wagner + Stapp.

Wien: Tarkett Austria mietet
271 gm grol3e Burofl&che in der
Kreitnergasse in Wien. Vermie-
ter ist die ansassige RI Real
Invest GmbH. Vermittelnd tatig
war Engel & Volkers Com-
mercial.
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Binnenhafen als vorbildliches Beispiel fur einen kommunikativen Planungsprozess, bei dem
Investoren, Eigentimer, Wirtschaftsverbéande, Kammern und Bewohner beteiligt waren.
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Der Mix aus innovativen Firmen und altem Hafenflair, Kultur und Gastronomie zog
gréBere Player, darunter Airbus an. Im vorderen Bereich des Binnenhafens arbeiten heute
6.000 Menschen, vielfach in High-Tech-Berufen.

Nun geht die Entwicklung im zentralen Bereich des Binnenhafens weiter. Wo vor kur-
zem noch Gabelstapler rollten und Manner in Schutzanziigen Fasser auf LKW luden, ist jetzt
Abbruch-Baustelle. Das Industriegebiet am Hafenbecken wird zur Stadt am Wasser mit attrakti-
ven Wohnhausern mit eigenem Yachtanleger.

Allseits wird gehofft, dass das Viertel seinen robusten Schipper-Charme behalt und es
damit anders lauft als in der schicken HafenCity an der Norderelbe, die von dem historischen
Hafenareal kaum etwas ubrig gelassen hat. Zwar sind auch hier die groRen Schmutz- und
Larmbringer verschwunden. Aber an vielen Ecken wird immer noch geschraubt, gehdmmert
und geschweilt, liegt manch heruntergekommenes Fahrschiff am Dalben. Bisher vertragt sich
hier neues mit altem. ,Der Vorteil des Binnenhafens ist, dass er nicht steril geworden ist und
Bezlige zur Vergangenheit zulasst”, sagt Arne Weber.

Eine Vielzahl neuer Projekte werden aber an dem alten Flair nagen. Die Immobilien-
wirtschaft zahlt das sidliche Hamburg nach dem Motto ,Wassernédhe schafft Werte" schon
langer zu den Lagen mit Entwicklungspotential. Vor allem soll moderner und architektonisch
hochinteressanter Wohnraum am Wasser entstehen.

Neue Perspektiven eréffnet vor allem die Umstrukturierung der Schlossinsel — das
Areal rings um die Reste des Schlosses durfte keine schlechte Adresse fir die gut 160 Neu-
bauwohnungen abgeben die dort als Ergebnis eines stadt- und landschaftsplanerischen Wett-
bewerbs entstehen. Mit dem Abbruch des Hansen-Speichers begannen im Marz die
Vorbereitungen fur die Neubebauung. Die Provinzial Rheinland hat das zwei Hektar grofl3e
sogenannte Baufeld im Herbst 2009 von der Andreas Hansen KG erworben und will hier
rund 60 Mio. Euro in den Bau von 180 Wohneinheiten mit einer Marina investieren. Als
Projektentwickler fungiert die Lorenz + Partner Projektentwicklung. Die Fertigstellung ist
fur Anfang 2012 vorgesehen. Auf der Landseite entsteht im Rahmen der Internationalen
Bauausstellung eine neue, sternformige Parkanlage mit dem vorhandenen Schlossfligel und
einem Erganzungsbau als Mittelpunkt.

Auch aul3erhalb des innovativen Quartiers Binnenhafen unternimmt Harburg, der fl&a-
chengrof3te Bezirk Hamburgs mit rund 200.000 Einwohnern, heftige Versuche das Image auf-
zupolieren und den Strukturwandel zu beférdern.

Insbesondere die Elbinsel Wilhelmsburg, flachengréRter Stadtteil Harburgs, ist
mit dem Projekt ,Sprung Uber die Elbe" in den Fokus gesamtstadtischer Stadtentwicklung gera-
ten. Mit dem Briickenschlag soll die grof3te Flussinsel Europas aus ihrer isolierten Lage
zwischen Hafen, Industrie, VerkehrsstraRe und Fluss befreit und starker an Hamburg
angebunden werden.

Die Stadt will das Viertel im Rahmen der Bauausstellung IBA, der Internationalen Gar-
tenausstellung und des Konzepts Sprung Uber die Elbe grundsétzlich neu entwickeln. Wenn
alle Projekte der IBA greifen - rund 40 MalBnahmen von einzelnen Bauwerken Uber ganze
Quatrtiere bis zu stadtiibergreifenden politischen und sozialen Programmen - soll aus dem ver-
nachlassigten Problemviertel mit 50.000 Menschen, ein Drittel davon Migranten, ein ganz neu-
er Stadtteil werden, familienfreundlich, 6kologisch und bildungsorientiert. Bei allen Angebots-
planungen, insbesondere im Bereich des Wohnungsbaus, wird eine gro3e Vielfalt mit unter-
schiedlichen Milieus, Eigentums- und Architekturformen angestrebt. Mit 150 Hektar Konversi-
onsflachen von Bahn, Post, Bundeswehr, Krankenhaus, pflegen & wohnen, Industrie stehen
Flachen in zentraler Lage zur Verfugung.

Weitere anstehende GrofRprojekte sind die Erweiterung der Technischen Universitéat
Harburg, und die Revitalisierung der Harburger Innenstadt. Hinzu kommen diverse Projekte zur
Neugestaltung des offentlichen Raumes und oOffentlicher Geb&ude, Investitionen in Bildungs-
einrichtungen und eine Vielzahl von Wohnungsbauprojekten, woflir bisherige Gewerbe- in
Wohn- oder Mischgebiete umgewandelt werden.



Wiesbadener Buro-
markt steigert Umsatz
im ersten Halbjahr

Der Biiromarkt Wiesbaden zeigt
sich im ersten Halbjahr in sehr
stabiler Verfassung. Das zumin-
dest meint die Steinbauer Im-
mobilien KG. Durch mehrere
GrolRabschliisse zwischen 800
gm und rd. 5.500 gm stieg der
Flachenumsatz gegeniiber dem
Vorjahreszeitraum.

So konnten im ersten Halbjahr
2010 in Wiesbaden-City 7.500
gm vermietet werden. Den groR-
ten Umsatz verzeichnete Schier-
stein/ Biebrich mit 9.200 gm.
Am wenigsten wurde in Norden-
stadt und Nord/West (Bierstadt)
mit jeweils 200 gm vermietet.
Fur das erste Halbjahr ergibt
sich ein Gesamtumsatz von
19.800 gm. Im letzten Jahr wa-
ren es noch 29% weniger.

Der Leerstand inkl. Untermiet-
flachen fur den Bereich Wiesha-
den belduft sich auf 165.000 gm.
Die Spitzenmiete fir Birofl&-
chen hat sich &hnlich dem Vor-
jahr in einer GroRenordnung von
11 Euro/gm bis 12,50 Euro/gm
netto stabilisiert. Altbauburofla-
chen mit erstklassiger Ausstat-
tung sind fiir Spitzenmieten bis
zu 12,5 Euro/gm vermarktet
worden.

Fur das zweite Halbjahr erwar-
ten Steinbauer eine deutliche
Nachfrageentwicklung mit ei-
nem Umsatz von ca. 30.000 bis
35.000 gm.
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Interim Manager in der Immobilienbranche

Florian Behr, GF Sandfires Ltd.

In anderen Branchen sind Interim Manager nicht nur in Sondersituationen als Ma-
nager auf Zeit fur befristete Aufgaben langst Standard. In der Immobilienwirtschaft
ist diese Form der Mandatierung externer Mitarbeiter dagegen auf Management-
Ebene wenig beachtet. Der Interim Manager ist Stratege und Umsetzer auf Zeit. Er
schafft Werte, ist Problemorientiert, bringt externe Sicht ein, gewinnt Zeit fir
Nachfolgeregelungen oder Personalsuche und , stért“ keine Karriereplane.

In vielen Branchen und Geschéaftszweigen
Potential der Interim Manager in der

langst als Institution etabliert ist das
Immobilienbranche noch nicht ausreichend

erkannt worden. Liegt es daran, dass sich der Unternehmer nicht ins ,Tafelsilber®
schauen lassen will? Oder wird insbesondere bei Firmen, bei denen die Immobilie
nicht zum Kerngeschaft gehort, das Potential einer professionell ausgerichteten Immobi-
lienstrategie nicht erkannt?

Dabei kann der Interim Manager (IM) auch in der Immobilienwirtschaft hohe Werte
schaffen oder Probleme l6sen. Nicht jedes Unternehmen hat das Know-how und die Ka-
pazitaten um z. B. Fragen der Portfolioanalyse, der nationalen und internationalen Ex-
pansion, der Umsetzung von Themen aus dem Bericht der Wirtschaftprufer, der effizien-
ten Bewirtschaftung der eigenen oder fremden Immobilie, oder Fragen der Liquiditatsbe-
schaffung durch Immobilienverkaufe selbst anzugehen und zu l6sen. Genau hier kommt
der Interim Manger ins Spiel: Er ist der erfahrene Immobilienspezialist, der diese The-
men bereits in der Analysephase aufgreift, ein Ziel und eine Strategie entwickelt und
einen machbaren Lésungsweg beschreibt. Er ist auch der, der verantwortlich diesen
Weg (zumeist mit einem Team aus dem Unternehmen des Auftraggebers) geht und das
Projekt bis zur Zielerreichung leitet.

Interim Manager versus Berater und Projektmanager

Gerade durch diesen gesamtheitlichen Ansatz (von der Strategie bis zum Abschluss der
Umsetzung) unterscheidet sich der ,IM“ von einem Berater oder einem Projektmanager;
der Berater beendet zumeist seine Arbeit mit der Beschreibung des Status quo oder ma-
ximal mit der Zieldefinition des Themas bzw. des Problems.

Der typische Projektmanager Ubernimmt das Zepter wenn es um die Abwicklung des
vorgegeben Losungsweges geht. Zwischen diesen beiden ist das Unternehmen auf sich
gestellt. Hier liefert der Interim Manager die Leistung Uber den gesamten Prozess von
der Strategie bis zur Umsetzung aus einer Hand.

Die Vorteile eines Interim Managers im Uberblick

Die Vorteile fir ein Unternehmen sich eines externen Interim Managers zur Ldsung ei-
nes aktuellen strategischen Problems zu bedienen sind

Qualifizierte feste Mitarbeiter, die in der Lage sind, strategische Themen anzugehen,
sind sehr teuer und auch nach Abschluss des origindren Themas auf der Payroll. Der
Interim Manger ist in der Regel sofort verfliigbar und sein Mandat, das nur auf eine
Aufgabenstellung bezogen ist, von Anfang an befristet. Die typische Dauer eines IM-
Mandates liegt zwischen 3 und 24 Monaten.

Da der IM als externer Mitarbeiter von den internen politischen Themen losgeldst ist,
kann er sich voll auf seine Aufgabenstellung konzentrieren und damit sehr effizient
arbeiten. Dass er damit auch eine neutrale Sicht auf die Themen werfen kann, was
fur einen im System verbunden Mitarbeiter nicht moéglich ist, stellt die Objektivitat
seiner Analyse und Geradlinigkeit seiner Losungswege sicher.

Oft wird von der Arbeithehmerseite argumentiert, dass die anstehenden Themen
auch ,inhouse“ bewadltigt werden kénnen. Neben dem offensichtlich breiteren Blick-
winkels eines externen Mitarbeiters wird tUbersehen, dass auch die internen Mitarbei-
ter durch die Arbeit des IM gewinnen, der nach Abschluss seiner Aufgabe das Unter-
nehmen wieder verlasst und keine Karriereambitionen hat. Damit wird er nicht als
Konkurrent um einen Arbeitsplatz gesehen; vielmehr kann ein Mitarbeiter im Projekt-




Wuppertal: Studenten haben
die beste Hochschule der Immo-
bilienwirtschaft gewahlt. Sieger
aus der umfassenden Befragung
ist die Bergische Universitat
Wouppertal. Auf Platz 2 findet
sich die HfWU Nirtingen-
Geislingen, gefolgt von der Uni-
versitat Regensburg. In einzel-
nen Kategorien konnten auch
Hochschulen an den Standorten
Berlin, Bierbach und Leipzig
Spitzenplatze erreichen.

Dresden: Sattes Umsatzplus fiir
Dresdner Buromarkt im ersten
Halbjahr. Mit insgesamt rund
33.000 gm vermieteter Biirofla-
che zeigt sich die weitergehende
positive Belebung. Zusatzlich
durch den Verkauf eines 4.000
gm grof3en Sanierungsobjekts ist
ein Plus von rund 27% zu ver-
zeichnen. Dennoch findet das
GroR der Abschliisse im kleine-
ren Segment bis 500 gm statt.
Dr. Eckhard Kaiser, Regional-
leiter der Dr. Lubke GmbH
Dresden geht davon aus, dass
sich das ,,Brot und Butter-
Geschéft” auch fur die nachsten
Monate solide entwickeln wird.

Frankfurt: Delbriick Beth-
mann Maffei betrachtet Euro-
schwache als Wachstumsstiitze
furr die Eurozone. Angesichts
des fiir 2011 erwarteten globalen
BIP-Wachstums von 4,3% rech-
net Delbriick Bethmann Maffei
mit einem zusatzlichen Wirt-
schaftswachstum in der Eurozo-
ne, das die Kirzungen im 6f-
fentlichen Sektor ausgleicht.
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team mitgestalten und evtl. spater die Koordinationsrolle des ausgeschiedenen Inte-
rim Mangers in der Linienfunktion bernehmen.

Durch die Bedeutung der Arbeit des IM ist er direkt von der Geschéftsfihrung beauf-
tragt, berichtet an diese und stimmt Strategie und Vorgehen mit der Geschéftsfiih-
rung ab. Aus dieser Konstellation bekommt er die Autoritdt und die Ruckendeckung
im Unternehmen, die er braucht, um z. B. alt gediente Prozesse neu zu definieren
oder unpopulédre Themen im Sinne der Unternehmung anzupacken und umzusetzen.

Qualifizierte Interim Manager der Immobilienbranche sind erfahrene Spezialisten
auf Ihrem Gebiet, die lange Jahre in |eitenden Fihrungspositionen mit
Geschafts- und Personalverantwortung in groRen und mittleren Immobilienfirmen
tatig waren und oft auch internationale Erfahrungen mitbringen. Sie sind
fuhrungserfahrene Manager aus der Praxis fiur die Praxis, kennen die Strukturen
und Prozesse in Unternehmen und kdnnen sich daher schnell auf die Ablaufe im be-
auftragenden Unternehmen einstellen, die davon profitieren, wenn es gilt neue Wege
zu durchdenken und zu beschreiten.

Interim Manager sind selbstdndige Unternehmer, die es gewohnt sind,
unternehmerisch _zu denken und Verantwortung zu {bernehmen. Auf Grund
ihrer langjahrigen Erfahrung in Fihrungspositionen, gibt es kaum Interim Manager,
die junger als 45 Jahre sind.

Flexibilitat, breit gefacherte Erfahrung aus der Praxis, umfassendes Know-how, unter-
nehmerisches Denken und Unabh&ngigkeit sind die Erfolgsfaktoren fur den Manager auf
Zeit, den Interim Manager, dessen Potential zunehmend auch in der Immobilienwirt-
schaft erkannt wird. (Florian Behr hat 16 Jahre Konzernerfahrung, davon 11 Jahre als

international tatiger Immobilienmanager und

ist heute als Interim Manager tatig.

behr@sandfires.com, www.sandfires.com)

Versicherer werden bei Immobilien risikobewusster

Christina Winckler, Korrespondentin , Der Immobilienbrief* Frankfurt

Deutsche Versicherer und Pensionskassen planen 2010 knapp 300 Mio. Euro in Immobi-
lien zu investieren. Dies ist das Ergebnis des Trendbarometers ,,Immobilienanlagen der
Assekuranz 2010" der Ernst & Young Real Estate GmbH.

Damit sei die Assekuranz in diesem Jahr nochmals deutlich risikoaverser als im Vor-

jahr, kommentiert die Gesellschaft. Von Nordamerikainvestments wollen sich fiinfmal so viele
Unternehmen trennen. 88% der Unternehmen der Assekuranz bevorzugen Ank&ufe in
Deutschland, 75% in Core- oder Core-Plus-Markten in Europa. Der neue Spitzenreiter sei in
diesem Jahr der Einzelhandel. Wohn- und Blroimmobilien, im vergangenen Jahr beliebteste
Anlageform, sind in der Gunst der Anleger etwas gefallen.

Die 25 befragten Unternehmen — mit einem durchschnittlichen Immobilienvolumen

von 2,3 Mrd. Euro — planen, 56% des Investitionsvolumens in Direktanlagen und 44% in indi-
rekte anzulegen. Gefragt sind dabei insbesondere offene Immobilienspezialfond nach deut-
schem Recht und geschlossene Immobilienfonds. Auf die Verkaufsseite entfallen 48 Mio. Euro
auf direkt gehaltene Immobilien und 7 Mio. Euro auf indirekte Anlagen.
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Unternehmen, die in "Der Immobilienbrief" erwahnt werden:

Aberdeen (6), Aengenvelt (18,21), AEW Europe (15), Airbus (32), Airbus
Operations GmbH (20), Allianz Global Investors (12), Alstom (12), Alstria
(6), Alterea Cogedim (14), Andreas Hansen KG (32), Anteon (20), Arcan-
dor (11), Argetra-Verlag (23), Barclays Bank Plc. (19), Berliner Immobilien
Holding (17), BGP (23), BNP Paribas Real Estate (17), BNPPRE (20),
Bouwfonds (22), BVI (25), BXR Real Estate (23), Café Rouge (19), Catella
Property GmbH (14), Catella Real Estate AG (1), Citiworks (17), City
Quatier DomAquarée (21), CMI AG (2), Coinel Development GmbH (6),
Colliers (19), Commercial Real Estate (30), Corestate Capital (23), Core-
state Gruppe (21), CorpusSireo (20), CorpusSireo Holding GmbH (1),
Cubion (21), Cushmann&Wakefield (10,22), Cushmann&Wakefield (17),
Decoma Exterior (19), Deka Bank (9), Deka Immobilien Investment (1),
Deka-lmmobilien Europa (14), Deka-Immobilien GmbH(14,15), Deutsche
Hypo (7), Deutsche Post (11), Deutsche Postbank AG (1), DGNB (1),
DVFA (24), E&P Real Estate GmbH & Co.KG (1), Ellwanger&Geiger (19),
empirica (20), Ernst&Young Real Estate (21,34), Euro City Residential
Fonds | (18), Evans Randall Group (19), EYRIS Information Group (15),
FAA-Nord (21), Fairvesta (1,14), FAZ (2), Feri (21), Garbe Group (1), Gaz
de France Suez (12), Gazeley (19), GdW (27), GE Real Estate Property
(17), Generali Versicherungs AG (17), German Acron (15), GF Sandfires
Ltd. (33), GfK (24), Gilde Bowling Verwaltungs GmbH (17), Gourmet Bur-
ger (19), Hankel&Peters Logistik (19), Hannover Leasing (21), Helma Ei-
genheimbau AG (15), Helma Wohnungsbau (15), HIH (1), HOCHTIEF De-
velopment Hungary (18), HSH Real Estate (4), Hyundai (20), IBA (32),
Ideenkapital AG (1,11,12), IFM Asset Managment (10), Immobiliaria
Chamartin S.A. (4), Immowelt.de (20), IMW (23), IVG (21), JLL (15,17),
Jones Lang LaSalle (1,12), Lang LaSalle (30), LaSalle Investment Manag-
ment (5), LATelec GmbH (20), Lloyd Fonds (18), Logistis2 (15), Lo-
renz+Partner Projektentwicklung (32), Magna International Systems (19),
Marcus Partners (15), MDAX (11), Mertes Immobilien (19), MG Grundbe-
sitz Objekt Gleisdreieck Pasing GmbH&Co0.KG (11), Moelis&Company UK
LLP (19), Morgan Lewis& Bockius LLP (19), Motel One-Group (18),
Munchner Bank (17), Niscayah (20), Nymphenburger Hoéfe (17), o2-
Telefonica (12), OIFs (24,25), Optima (17), Otto Stoben GmbH (20), Pa-
trizia Immobilien Kapitalanlagegesellschaft (18), Patrizia Research (29),
Penny-Markt (12), Pizza Express (19), Post Bank (11), Praktiker Bau- und
Heimwerkerméarkte AG (11), Pramerica Real Estate (2), Provinzial
Rheinland (32), Proximus (19), RA Klumpe Schroeder & Patner (1),
Realogis (21), REM (2), RREEF Investment (15), Savills (20), Schom-
berg&Co. Real Estate Consulting (5), SEB (11), SEB Asset Managment
(19), SEB Immobilien Portfolio Traget Return Fund (19), Shep-
herd&Wedderbrun LLP (19), Skanska Infrastructure Development UK Lim-
ited (19), SKANSKA Property Poland (15), Swagelok B.E.S.T. Fluidsys-
tems (17), Swisslake Capital (6), Syzygy Deutschland GmbH (20), The
Henry's (19), TLG Immobilien (4,15,18), Tower Group (23), UBM Re-
alitatenentwicklung AG (11), UKSH (20), Union Investment Real Estate
(6), Valbonne (23), Van Heuven Goedhartlaan Amstelveen (20), Vario Tek
GmbH (14), Veritas Pension Insurance Company Ltd. (18), Vivico Real
Estate (17), Westlnvest (10), WGF AG (13), Wind River (17), Yo Sushi
(19), YOUNIQ AG (1), ZIA (2).



