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Meiner Meinung nach...

Jetzt hat es auch das Aushangeschild der geschlossenen Immobilienfonds er-
wischt. US-Spezialist Jamestown hat seine Anleger der Fonds mit den Nummern
29 bis 31 und dem Co-Invest 5 dariber informiert, dass die Prognose nicht aufgeht
und sie mit manchen Fonds sogar Geld verlieren durften. Auf Ausschittungen mis-
sen die Zeichner teilweise schon seit Jahren verzichten.

Daraus macht Jamestown kein Geheimnis und eiert auch nicht drum herum. Trans-
parenz ist hier mehr als nur ein Schlagwort. Klar ist aber auch, dass die Lage auf
den amerikanischen Immobilienmérkten bedrohlicher ist als von vielen zunachst
befiirchtet. Zumindest fur die Bestandshalter. Auf die Gelegenheiten, die sich aus
den gesunkenen Preisen ergeben, weist nicht nur Jamestown im Zusammenhang
mit dem Fonds 32 hin, der aktuell Kapital einsammelt, das er giinstig einsetzen
kann. US Treuhand hat bereits zugeschlagen und fiir 175 Millionen Dollar ein Biro-
gebaude zum zehnfachen der Jahresmiete gekauft. Vor nicht allzu langer Zeit kos-
teten solche Objekte mindestens das Doppelte.

Was ist los bei d.i.i.? Unter der Uberschrift ,Vorstandsvorsitzender der d.i.i. Deut-
sche Invest Immobilien AG beurlaubt®, informiert das Unternehmen dariber, dass
bei Prifungen im Zuge des Insolvenzverfahrens UnregelmaRigkeiten aufgefallen
sind, die nun vertieft weiter untersucht werden. Vor diesem Hintergrund haben sich
die Insolvenzverwalterin Romy Metzger und CEO Frank Wojtalewicz auf eine Be-
urlaubung Wojtalewiczs mit sofortiger Wirkung verstandigt. Unabhangig davon hat-
te die BaFin Mitte April einen Antrag auf Erdffnung des Insolvenzverfahrens gegen
die d.i.i. Investment GmbH gestellt. Betroffen sind 16 Fonds mit einem Volumen
von rund 620 Millionen Euro. Auch der Verlag Research Medien AG musste bluten,
weil d.i.i. seine Anzeigen teilweise nicht bezahlt hat. Wir haben die Forderung abge-
schrieben.
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Verifort

Vertrag verlangert

Verifort Capital hat sei-
nen Mietvertrag mit dem
Bestandsmieter Cloetta
Deutschland GmbH im
,Quartier Neutor im nord-
rhein-westfalischen

Bocholt vorzeitig um zehn
Jahre verléngert. Beliebt als
Einkaufs- und Geschafts-
standort im Herzen Bocholts
finden sich dort verschiedene
Geschéfte, Restaurants und
auch das Biirgerburo der
Stadt Bocholt. AuBerdem
wurden konkrete Mal3nah-
men vereinbart, um einen
Schritt hin zu mehr Nachhal-
tigkeit am Standort zu gehen.
So wird fur die Cloetta
Deutschland GmbH die
Maoglichkeit geschaffen, an
den eigenen Parkplatzen
zwei Ladeséulen flr Elektro-
fahrzeuge zu installieren, was
durch Verifort Capital als
Vermieter finanziell unter-
stitzt wird. AuRerdem be-
steht fir weitere Mieter

die Mdglichkeit, noch bis zu
acht zusétzliche Ladeséaulen
in der objekteigenen Tiefga-
rage zu installieren.

Hahn Gruppe
Drei Mal TEDi

Die Hahn Gruppe hat drei
Mietvertrdge mit dem
Non-Food-Discounter
TED:i an drei Standorten
abgeschlossen. Das Asset
Management der Hahn
Gruppe hat den expansions-
starken Einzelhé&ndler fir
die Fachmarktzentren in
Marl, Rothenburg ob der
Tauber und Essen gewinnen
kénnen. Haupt-mieter in den
Immobilien sind Kaufland,
ALDI und die Drogerie-
marktkette dm.
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Fonds-Check

Wo es in Kdln Lichterketten

Das ist selten. Diesmal schreibe ich
hier Uber ein Fondsobjekt, das ich
sehr gut kenne. Einen aufblasbaren
Pool habe ich dort gekauft, einen
Akku-Schrauber und eine Lichter-
kette fir den Weihnachtsbaum.
Typisches Sortiment eines Baumark-
tes. Mit  dem Publikums-AlF
.Pluswert-fonds 181" der Hahn-
Gruppe koénnen sich Anleger ab
20.000 Euro plus fiinf Prozent Agio
an dem OBI-Baumarkt in Kdln Mars-
dorf beteiligen.

Objekt: Zum Preis von 27 Millionen
Euro hat Hahn die Immobilie fur den
Fonds gekauft. Im Verhéltnis zur Jah-
resmiete von 1,8 Millionen Euro ist das
ein Kaufpreisfaktor von 15. Das er-
scheint angemessen. Der Markt
stammt aus dem Jahr 2006. Der Bau-
markt befindet sich in einem Gewerbe-
gebiet im Osten KélIns. Er teilt sich den
Parkplatz mit einem ALDI-Markt. Auf
der anderen Strallenseite ist ein
Mediamarkt, wenige Meter entfernt ein
Sport-Discounter und eine Spielzeug-
handelskette.

Standort: Zu Koéln muss nicht viel ge-
sagt werden. Vielleicht so viel: Mit ei-
nem Index von 106 liegt die einzelhan-
delsrelevante Kaufkraft in der Stadt
leicht Uber dem Bundesdurchschnitt

gibt

Hahn bringt Nachfolge-Fonds fiir Privatanleger ebenfalls mit einem Baumarkt

von 100. Ausgedrickt in Euro bedeutet
das eine Kaufkraft pro Kopf von 7.830
Euro. Der Bundesdurchschnitt betragt
6.670 Euro.

Mieter: Mieterin des Bau- und Garten-
marktes in Koln ist die OBl GmbH &
Co. Deutschland KG, Wermelskir-
chen, ein Konzernunternehmen der
OBl Gruppe. Die Baumarktgruppe wur-
de im Jahr 1970 in Nordrhein Westfa-
len gegriindet und zahlt mit 640 Mark-
ten in zehn Landern, davon rund 350
Markten in Deutschland, 40.000 Mitar-
beitern und einem Gesamtumsatz in
Hohe von 8,7 Milliarden Euro im Ge-
schaftsjahr 2022 zu der umsatzstarks-
ten und altesten Baumarktkette in
Deutschland. Der Vertrag lauft seit
2010 und endet Mitte 2035. Credit-
reform weist einen Bonitatsindex
von 174 aus, was einer sehr guten
Bonitat entspricht.

Markt: Zum Stand 01.01.2023 re-
gistrierte die gemaba Gesellschaft fir
Markt und Betriebsanalyse im Bun-
desgebiet insgesamt 2.067 Baumarkte
im Sinne der Ublichen Definition, die
eine Indoor-Verkaufsflache von min-
destens 1.000 Quadratmetern und ein
breites Sortiment an Bau-, Heimwerker-
und Gartenbedarf voraussetzt. Damit
sank die Zahl der Baumarkte im Jahr
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2022 gegeniber dem Vorjahr um 24 Standorte. Bei
leichten Schwankungen und einem unwesentlichen
Rickgang ist der Bestand seit 2015 weitgehend
unverandert.

Kalkulation: Alles in allem liegt der Aufwand bei
35,725 Millionen Euro. Anleger beteiligen sich mit
25,725 Millionen Euro inklusive Agio. Das Darlehen
ist zehn Millionen Euro schwer und verzinst sich ef-
fektiv zu 5,1 Prozent, denn Hahn hat sich fir ein
Damnum in H6he von zehn Prozent entschieden. Die
Zinsen sind bis Ende Mai 2035 fix — genauso lange
lauft der Mietvertrag. AnschlieRend rechnet Hahn mit
4,0 Prozent weiter. Bei einer Tilgung von anfanglich
1,5 Prozent betragt die Restschuld dann vier Jahres-
mieten. Sind alle Kosten und Zinsen beglichen, blei-
ben Anlegern Ausschittungen in Héhe von 4,5 Pro-
zent, die nach zwolf Jahren auf 4,75 Prozent steigen.

Prognose: Im Basis-Szenario geht der Anbieter da-
von aus, dass Anleger Uber die Laufzeit auf einen
Gesamtrickfluss von 175 Prozent kommt — nach Ab-
zug des Einsatzes inklusive Agio also ein Plus von 70
Prozent, was eine Rendite von 3,9 Prozent bedeutet.
Entscheidend dabei ist die richtige Vorhersage der

f_en Ur eine

f?n fiir Morgen.
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Inflation, denn die Gewerbemieten sind an den Preis-
steigerungs-Index gekoppelt. Hier rechnet die Hahn
Gruppe in diesem Jahr mit 3,0 Prozent und anschlie-
Rend mit 2,0 Prozent. Die Miete steigt bei diesem
Szenario in 14 Jahren um rund 20 Prozent. Das ist
zuriickhaltend kalkuliert.

Kosten: Die Initialkosten summieren sich auf 14 Pro-
zent des Eigenkapitals plus funf Prozent Agio. Lau-
fend fallen fur die Verwaltung des Fonds 0,6 Prozent
des Nettoinventarwertes an. Ubliche Werte.

Meiner Meinung nach... Die Hahn-Gruppe ist sehr
fleiBig auch in diesen eher schwierigen Zeiten. Vor
wenigen Wochen erst hat sie die Platzierung des
Vorgangers gemeldet — mit einem Baumarkt in
Landshut. Offenbar ist es weiterhin schwierig, geeig-
nete, Fach-oder Supermérkte zu finden, die sich in
einem geschlossenen Fonds rechnen. Die Kalkulati-
on ist realistisch, die Prognose ebenfalls. Wer davon
ausgeht, dass die Deutschen ein Volk von Hobby-
Bastlern und Gartnern bleiben — und ich sehe keinen
Grund, warum sich das andern sollte — kann sich néa-
her mit dem Hahn-Fonds befassen.

hausl_n{fest eroffnet Ihnen Schritt fUE
* erfolgreichsten Offenen Immobilie
Visionen in den hauslnvest Immob
Jetzt Story erleben auf hausinvest.d

COMMERZ REAL ’-‘ Ein Fonds der Commerz Real Investmentgesellschaft mbH

Marketing-Anzeige
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Wealthcap
Tectareal mandatiert

Wealthcap hat eines der
groften Property-Mana-
gement-Mandate seiner Un-
ternehmensgeschichte an
Tectareal vergeben. Seit
dem 1. Mai verwaltet
Tectareal Wealthcaps deut-
sches Gewerbeimmobilien-
portfolio mit 152 Gebauden
und einer Flache von zwei
Millionen Quadratmeter. Das
Mandat umfasst kaufmanni-
sche und technische Dienst-
leistungen wie das Datenma-
nagement, die Objekt- und
Budgetplanung, An- und
Verkaufsunterstiitzung, Re-
porting und objektspezifische
Nachhaltigkeitsleistungen.

Zukunft durch
Solarenergie

hep ist offizieller Trikotarmel-
Partner des VB Stuttgart.

Weil auch furchtlose Schultern
starke Partner brauchen.

Informieren Sie sich Uber die
Solarinvestments von hep und

entdecken jetzt:

hep Green Bond
2023/2028

Investieren in Solarenergie.
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Von Professor Gilinter Vornholz, ImmobilienResearch Vornholz

Buroarbeit am Kuchentisch?

Zahl der Mitarbeiter steigt kontinuierlich - Flachen weiterhin ndétig

Wie in der vergangenen Ausgabe
angeklindigt, lesen Sie hier den
zweiten Teil der wissenschaftlichen
Betrachtung der Biromarkte. Autor
ist Professor Ginter Vornholz.

Als Bestimmungsfaktor fir die Nachfra-
ge nach Flachen auf dem Biroimmobi-
lienmarkt gilt die Zahl der Birobeschaf-
tigten. Die Nachfrager von Buroflachen
sind Unternehmen, die Flachen fir Be-
schaftigte bendtigen, die fir ihre Tatig-
keit Buroflachen in Anspruch nehmen.
Es gibt aber keine amtliche Statistik
Uber die Zahl und die Entwicklung der
Burobeschéftigten in Deutschland.

Das Statistische Bundesamt definiert
Blrobeschéftigte als Personen, die

haufig mit einem Computer und sitzend
arbeiten. Im Jahr 2022 arbeiteten laut
dem Institut der deutschen Wirt-
schaft (IW) in Deutschland rund 12,8
Millionen  sozialversicherungspflichtig
Blrobeschéftigte — gut ein Drittel mehr
als zehn Jahre zuvor. Damit ist der An-
teil der Burobeschaftigten an allen Ar-
beitnehmern deutlich gestiegen. Im
vergangenen Jahr arbeiteten knapp 37
Prozent aller Angestellten im Buro,
2012 waren es noch finf Prozentpunk-
te weniger.

Das IW geht davon aus, dass die Zahl
der Birobeschaftigten Uberproportional
zu der gesamten Beschaftigung
wéchst. Fur das Jahr 2023 vermeldete
das Statistische Bundesamt einen An-

*hepsolar
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Quellen: Bundesagentur fiir Arbeit, Statistisches Bundesamt, Institut der deutschen Wirtschaft
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chen Anstieg bei der Burobe-
schéaftigung gab, der nur von
der Corona-Pandemie unter-
brochen wurde. Gab es zur
Jahrtausendwende noch gut
zwolf Millionen Burobeschaf-
tigte, waren es im Jahr 2023
Uber 15 Millionen Meschen
oder gut 20 Prozent aller Be-
schaftigten.

A ST UREW,
ImmobllienResearch

Homeoffice ist definiert als
die Arbeit von zu Hause aus
bzw. an einem Arbeitsplatz im
privaten Umfeld. An diesem
muss der Arbeitnehmer arbei-
ten und erreichbar sein, wo-

2021 2022

stieg der Beschéaftigung um rund 300.000 Personen.
Das hat sich auch positiv auf die Birobeschéftigung
und die Nachfrage nach Buroflache ausgewirkt.

Eine andere Quelle fir die Entwicklung der Biirobe-
schaftigung ist der Rat der Immobilienweisen, der

sich auf die Daten der bulwiengesa AG stltzt. Die-
ser geht auch davon aus, dass es einen kontinuierli-

Investieren mit
gutem Gefiuhl

Artikel-9-Fonds
EURAMCO Clean Power

mehr erfahren:
www.euramco-asset.de

gl EURAMCO

bei er ab und zu auch im Biiro
prasent ist. Der heimische Arbeitsplatz muss dabei
arbeitsschutzrechtliche Standards erfiillen. Das Sta-
tistische Bundesamt zahlt zum Homeoffice aber
auch Erwerbstatige, die Tatigkeiten etwa im Kosme-
tik- oder Pflegebereich von zu Hause aus ausuben.

Homeoffice ist zu einem festen Bestandteil eines
flexiblen Arbeitsmodells geworden. Im Zuge der

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt und das Basisinformationsblatt des Alternativen Investmentsfonds EURAMCO Clean Power GmbH & Co.
geschlossene Investment-KG, bevor Sie eine endgultige Anlageentscheidung treffen.



Dr. Peters
Gewinn mit Tanker

Die Dr. Peters Group hat
einen Club Deal abgeschlos-
sen, bei dem das Unterneh-
men gemeinsam mit einem
Joint Venture Partner und
einem Konsortium aus nor-
wegischen Investoren eine
Rendite von 20 Prozent er-
zielte. Nach nur einem Jahr
verkauften die Beteiligten
den Produktentanker ,,MT
Gotland Carolina“ mit einem
Gewinn von 1,6 Millionen
Dollar. Das Handymax-
Schiff mit einer Ladekapazi-
tat von 53.200 DWT trans-
portiert Erddlprodukte wie
Benzin, Diesel und Kerosin.
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Corona-Krise hat das Arbeiten von zu
Hause an Bedeutung zugenommen.
Die Tatigkeit im Homeoffice stieg im
Trend wéhrend der Pandemie sehr
stark und stagnierte dann auf hohem
Niveau. Die gesetzliche Pflicht zum
Angebot von Homeoffice durch den
Arbeitgeber hatte die Verlagerung vie-
ler Tatigkeiten, die im Homeoffice aus-
gefuhrt werden kdnnen, in die eigenen
vier Wande zur Folge.

Nach Angaben des Statistischen Bun-
desamtes waren im Jahr 2017 nur 11,0
Prozent aller Erwerbstatigen und 8,0
Prozent der abhéngig Beschaftigten im
Homeoffice. Auch in den Folgejahren
steigerte sich dies nur leicht. Durch die
Pandemie erhéhte sich der Anteil dann
stark auf 24,9 Prozent (aller Erwerbsta-
tige) im Jahr 2021. Es wurde nicht nur
gelegentlich im Homeoffice gearbeitet,
sondern mehrmals pro Woche oder
sogar komplett. Dabei zeigen sich viele

Parallelen bei den Beschéftigten, die
bereits vor der Corona-Pandemie zu
Hause arbeiteten, und denen, die dann
von zu Hause aus tatig waren.

Im Jahr 2022 arbeiteten 24,2 Prozent
aller Erwerbstatigen in Deutschland
zumindest gelegentlich im Homeoffice,
demgegeniuber waren es nur 22,6 Pro-
zent aller abhangig Beschaftigten.
Nach Angaben des Statistischen Bun-
desamtes nutzten von den Beschaftig-
ten im Homeoffice dieses zu 14,7 Pro-
zent taglich oder mindestens in der
Halfte der Arbeitszeit, und weitere
9,5 Prozent arbeiteten an weniger als
der Halfte der Arbeitstage von zu
Hause aus. Gegenuber dem Vorjahr ist
der Anteil derer deutlicher zuriick-
gegangen, die jeden Arbeitstag im
Homeoffice verbringen: War dies 2021
jede zehnte berufstatige Person (10,1
Prozent), so waren es 2022 nur noch
7,4 Prozent.

JETZT
INVESTIEREN!

enn  onWACTAG R

HAHN PLUSWERTFONDS - 181 BAUMARKT KOLN
www.hahnag.de



http://www.hahnag.de

Erwerbstatige im Homeoffice

Ein wesentlicher Einflussfaktor fiir das Ausmal® des
Homeoffice ist die Branche. Der Anteil an Erwerbsta-
tigen mit Homeoffice ist in den Berufen am héchsten,
in denen Uberwiegend am Schreibtisch gearbeitet
wird. Am hoéchsten war der Anteil 2022 im Bereich IT-
Dienstleistungen: Dort arbeiteten gut drei Viertel der
abhangig Beschéftigten zumindest gelegentlich von
zu Hause aus. Ebenso stark war das in der Verwal-
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tung und Fuhrung von Unternehmen, bei
den Versicherungen sowie in der Unterneh-
mensberatung der Fall. Die Erwerbstéatigkeit
von zu Hause erfolgte meist in einem gro-
Beren Unternehmen. Deutlich schwéacher
mit unter zehn Prozent war der Anteil bei
den Beschéftigten des Gesundheitswesens,
des Bau- und Ausbaugewerbes oder des
Einzelhandels. Diese arbeiten sowohl vor
als auch wéahrend der Corona-Pandemie
kaum von zu Hause.

Ob und in welchem Umfang Erwerbstétige

im Homeoffice sind, hangt auch von der

Stellung im Berufsleben ab. Mehr als die

Halfte aller Solo-Selbststandige arbeitete
am haufigsten von zu Hause aus; sogar drei Viertel
waren taglich oder mindestens die Halfte der Arbeits-
zeit im Homeoffice. Selbststandige mit Beschaftigten
arbeiteten deutlich haufiger von zu Hause aus als die
abhangig Beschaftigten. Wahrend sich der Anteil der
Selbststdndigen mit Beschaftigten gegenuber 2019
kaum verandert hat, verdoppelte sich der Anteil der
Arbeitnehmer.
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Profitieren auch Sie von Immobilien-

»Als Vermogensverwalter : _
investments im Siidosten der USA.

empfehlen wir Investments

mit TSO aufgrund der zuver- —

1.. . W t h o f « TSO ist ein flhrender Ful!jService—Anbieter von Investments in
aSSlgen erisc Op ung‘ US-Gewerbeimmobilien. Uber ausgewahlte Objekte erschliel3t

TSO das Potenzial einer Region mit enormer Wirtschaftskraft.

Das Ergebnis bisher: Giber 100 Immobilientransaktionen im Wert

von mehr als 7 Mrd. US-Dollar, 2 Mrd. US-Dollar Assets under .

| — Management und kontinuierliche Ausschittungen seit 2006.

Sprechen Sie mit uns!

www.tso-europe.de




Rodl & Partner

Greenpeak Partners

Ro6dl & Partner hat Green-
peak Partners beim Closing
des ,,Continuation Fund 1*
mit Gesamtzusagen in Hohe
von rund 350 Millionen Euro
steuerlich und betriebswirt-
schaftlich beraten. Der Fonds
wurde aufgelegt, um eine
Beteiligung an den Unterneh-
men Academia und
Certania durch neue, globale
Investoren zu ermdglichen.
Sie haben sich zu flihrenden
Diagnostikplattformen fir
Speziallabore und Prif-,
Inspektions- und Zertifizie-
rungsdienstleistungen
(-,P1Z*) in Deutschland
entwickelt.

WERBUNG
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Unterschiede zeigten sich 2022 auch,
wenn soziodemografische Aspekte wie
das Geschlecht oder das Alter betrach-
tet werden. Manner arbeiteten etwas
haufiger von zu Hause aus als Frauen.
Die Altersgruppe der 35- bis 44-
Jahrigen nutzte haufiger die Mdoglich-
keit von zu Hause zu arbeiten als die
Erwerbstatigen insgesamt. Der typi-
sche Nutzer des Homeoffice hat einen
hohen (zumeist akademischen) Bil-
dungsabschluss und ein relativ hohes
Haushalts- und Erwerbseinkommen.

Im  europdischen  Vergleich  hat
Deutschland bei der Realisierung von
Homeoffice nicht nur absolut, sondern
auch relativ aufgeholt. Deutschland lag
bis zur Pandemie unter dem EU-weiten
Durchschnitt, was sich gewandelt hat.
Im Jahr 2022 arbeiteten in den 27 Mit-
gliedstaaten der Europaischen Union
durchschnittlich 22,6 Prozent aller Er-
werbstatigen ab 15 Jahren zumindest

KW 1 03.05.2024 | ISSN 1860-6399 | SEITE 8

gelegentlich von zu Hause aus. Damit
liegt Deutschland (24,2 Prozent) leicht
Uber dem Schnitt. Die weitere Verbrei-
tung von Homeoffice hat vor allem in
jenen Staaten stattgefunden, in denen
bereits vor dem Ausbruch von COVID-
19 ein hoherer Anteil gegeben war.
Dies waren die meisten nord- und
westeuropdischen Lander (z. B. Nie-
derlande, Belgien, Luxemburg, Dé&ne-
mark, Schweden, Finnland und Oster-
reich). In den sid- und osteuropéi-
schen Staaten war und ist Homeoffice
nur in geringem Umfang verbreitet.

Professor Giinter Vornholz

Es folgt der dritte und letzte Teil mit der
abschlieRenden Beurteilung aus wis-
senschaftlicher Sicht und der Prognose
auf Grundlage der Fakten.

@ Verifort Capital

»[nvestitionen

deutscher

beteiligungs|preis 2022

Ausgezeichnet in der Kategorie
»TOP nachhaltiges Investment-
vermégen« fir die Assetklasse
Health&Care.

y

mit Wirkung.«

Der Publikums-AIF »Verifort Capital HC2«
bietet die Mdglichkeit sich am Zukunftsmarkt
von Health&Care-Immobilien zu beteiligen.

Das Wichtigste im Uberblick:
« Immobilien mit dem Schwerpunkt auf Sozial-,
Pflege und Betreuungseinrichtungen
+ Mindestbeteiligung 5.000 € zzgl. Ausgabeaufschlag
= 3,5% p.a. nach Abschluss der Platzierungs- und

Werbehinweis zum Fondsprodukt:
www.verifort-capital.de/vche2-disclaimer



http://www.verifort-capital.de/vchc2-disclaimer
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DEUTSCHE FINANCE GROUP

e Y [ sy
]

DF DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT FUND 22
GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG

INSTITUTIONELLE
INVESTITIONSSTRATEGIE
IMMOBILIEN

— Investieren mit dem Marktfuhrer
- Institutionelle Investitionsstrategie fur Privatanleger
— Investitionen in die Assetklasse Immobilien

— Streuung in mehrere weltweite bérsenunabhdngige
Investments

— Strategische Portfolio-Anpassungen wdhrend der
Laufzeit des Investmentfonds

— Beteiligungssumme ab 1.000 EUR zzgl. bis zu 5 % Agio

DF DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT GMBH

LeopoldstraBe 156
80804 Miinchen

Telefon +49(0)89-649563-0
Telefax +49(0)89-649563-10

funds@deutsche-finance.de
www.deutsche-finance.de/investment

Diese Anzeige ist kein Angebot, sondern eine unver-
bindliche Werbemitteilung. Die Angaben kénnen eine
Aufkldrung oder Beratung durch lhren Betreuer nicht
ersetzen. Die Einzelheiten zu den von der DEUTSCHE
FINANCE GROUP initiierten geschlossenen Investment-
vermogen, insbesondere Angaben zu den mit einer In-
vestition in diese unternehmerischen Beteiligungen
verbundenen Risiken, entnehmen Sie bitte jeweils dem
allein fur eine Anlageentscheidung maBgeblichen Ver-
kaufsprospekt nebst eventuellen Nachtragen, den An-
lagebedingungen und dem Basisinformationsblatt. Sie
erhalten die vorgenannten Dokumente in deutscher Spra-
che kostenfrei bei der DF Deutsche Finance Investment
GmbH, LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen oder unter
www.deutsche-finance-group.de.

Bildquelle:©pexels-charles-parker-5847370
(Exemplarische Darstellung)
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Secondaries Im Fokus der Profi-Investoren

Mahr als 800 Teilnehmer bei BAl-Konferenz in Frankfurt - Was sich alles im Unterbewussten abspielt

Alternative Assets spielen eine wichtige Rolle in
den Strategien institutioneller Investoren. Bei der
Konferenz des Bundesverbands Alternative In-
vestments (BAI) trafen sich Ende April in Frank-
furt mehr als 800 Teilnehmer. Rund 80 Referen-
ten informierten Uber Infrastruktur, Privat Equity,
Debt-Fonds und weitere Assets. Und haufig ging
es dabei auch um das Thema Secondaries - also
den Zweitmarkt gebrauchter Fonds.

Quo vadis Infrastruktur? Der Zweitmarkt gewinnt an Bedeu-
tung. Entscheidend sind Performance und Geschwindigkeit.

Bevor Sie weiterlesen, erst ein Hinweis des BAI an
die teilnehmenden Journalisten: ,Gerne dirfen Sie
Uber die vor Ort erhaltenen Informationen berich-
ten, allerdings nur unter der Bedingung, dass weder
die Identitdt noch die Zugehdrigkeit von Rednern
oder anderen Teilnehmern preisgegeben werden.”
Daher, so leid es mir tut, folgen anonymisierte Infor-
mationen.

Zum Beispiel aus der Prasentation ,,Quo vadis Infra-
struktur?“ Hier beschrieb die Referentin einen stark
wachsenden Sekundarmarkt, der aktuell zwar nur
1,5 Prozent des Primarmarktes ausmacht, in Kirze
jedoch kraftig zulegen dirfte. Der Zweitmarkt werde
ihrer Ansicht nach deutlich interessanter: ,Wir sehen
jetzt schon viele Transaktionen, und in Gesprachen
mit lhnen erkenne ich ein aktives Handeln.”

Entscheidend fir die Bedeutung des Sekundarmark-
tes sei weniger der Discount, den gebrauchte Anteile
in der Regel bieten, und der sich derzeit in einer
Spanne zwischen finf und zehn Prozent bewegt.
Relevanter sei die Performance des Portfolios und
ebenfalls der Nachweis, wie ziigig die Manager As-
sets fur ihre Fonds nicht nur kaufen, sondern auch
wieder verauf3ern kdnnen.

Ahnlich argumentierte der Vertreter eines Schweizer
Private-Equity-Unternehmens. Er z&hlte Vorteile auf,
die auch fur den Zweitmarkt von Sachwertebeteili-
gungen gelten: Es gibt keine J-Curve, dafur eine
nachvollziehbare Performance und Historie und Er-
trdge ohne Wartefristen. Wie zielsicher diese Argu-
mente treffen, zeigt sich auch an der Fondsbérse
Deutschland. Sie meldete mit dem ersten Quartal
einen fulminanten Start ins Jahr. Die Griinde dafir
seien vielschichtig: Kaum Angebote am Erstmarkt,
hohere Renditen aufgrund gesunkener Kurse, aber
auch eine Art Herden-Effekt. ,Viele unserer Kaufer
kennen sich bestens aus. Sie verfolgen die Markte
und tauschen sich auch gegenseitig aus”, so Alex
Gadeberg, Vorstandsvorsitzender der Fondsbérse
Deutschland.

Welche Rolle das Unterbewusstsein auch im Ge-
schaftsleben spielt, fihrte Thorsten Havener vor,
seines Zeichens Mentalkiinstler. Oder doch Gedan-
kenleser? Eindrucksvoll, wie er Menschen lesen,
verstehen und letztlich auch beeinflussen kann. Sein
Auftritt ist eine kurzweilige Show mit tGiberraschenden
Erkenntnissen, die durchaus im Business niutzlich
sein konnen Nur ein Beispiel: ,Verbinden Sie immer
zwei Aufforderungen im Gesprach mit lhren Kunden.
Der Erfolg wird deutlich groBer sein.” Also nicht:

Havener Menschen beeinflussen und manipulieren kann.

sunterschreiben Sie den Zeichnungsvertrag hier",
sondern ,Nehmen Sie den Stift und unterschreiben
Sie den Zeichnungsvertrag hier. Einfach mal
ausprobieren.
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Commerz Real

Sonne in Schweden

Die Commerz Real AG hat
fur ihren Fonds Klimavest
zwei baureife Solarparks in
Schweden erworben: Wing
Fields und Gas Light. Die
geplante Nennleistung der
beiden in Sudschweden gele-
genen Anlagen betréagt insge-
samt rund 90 Megawattpeak
(MWp). Entwickler und Ver-
kéufer der beiden Projekte ist
die schwedische Helios Nor-
dic Energy. Wing Fields hat
eine geplante Nennleistung
von 49,4 MWp. Es befindet
sich 100 Kilometer von
Stockholm entfernt. Das Pro-
jekt Gas Light liegt in der
Né&he von Goteborg.
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Ernst aber nicht hoffnungslos

Stimmung an Immobilienmarkten hellt sich auf - sinken die Zinsen?

Und noch einmal die Bluromaérkte.
Welche Stimmung herrscht dort? Und
wie geht es weiter? Jones Lang
LaSalle hat bei Marktteilnehmern
nachfragen lassen.

Die Stimmung unter den deutschen
Immobilienfinanzierern hat sich zum
Beginn des Jahres 2024 aufgehellt. Der
Deutsche Immobilienfinanzierungsindex
(Difi) macht im ersten Quartal im
Vergleich zum Vorquartal 25,5 Punkte
gut und erreicht einen Stand von minus
12,8 Punkten. Vom Tiefpunkt Ende 2022
hat er sich damit mittlerweile um 56,9
Punkte entfernt.

Der Difi wird von Jones Lang LaSalle
und dem Hamburger WeltWirtschafts-
Institut (HWWI) erhoben und bildet die

streuhand

Gemeinsam Investieren

Einschatzungen von Finanzierungsex-
perten ab. Quartalsweise werden die
Lage am Kreditmarkt in den vergange-
nen sechs Monaten und die erwartete
Entwicklung in den kommenden sechs
Monaten bewertet. Der Difi berechnet
sich als ungewichtetes Mittel aus den
Salden der beiden Teilindikatoren Fi-
nanzierungssituation und  Finanzie-
rungserwartung aller Nutzungsarten.

Wie bereits in den vergangenen Quarta-
len wird der Ausblick auf die kommen-
den Monate deutlich besser bewertet
als die aktuelle Marktlage. So Klettert
der Erwartungsindikator um 28,9 Punk-
te nach oben und liegt nur noch hauch-
zart mit 0,7 Punkten im Minus. Der Situ-
ationsindikator legt zwar ebenfalls mit
22,1 Punkten kraftig zu, doch bleibt

Jetzt Gemeinsam Investieren -
' Vertriebsstart unseres UST XXV|

i “Informieren Sie sich iiber unseren neuen Fonds

\|

www.ustreuhand.de

i

Rufen Sie uns an: 069/6380 939-0

GEMEINSAM INVESTIEREN Lead-Investor und Fondsanleger immer auf derselben Seite



http://www.ustreuhand.de
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Wechsel Dich

Mit Wirkung zum 1. Mai
2024 hat Michael Henn die
Position des Global Head of
Green Deal Infrastructure bei
der Commerz Real AG
Gbernommen. Henn verant-
wortet damit kinftig das
Transaktions- und Akquisiti-
onsgeschéft, die Projektent-
wicklungen sowie das Asset
Management im Bereich der
Erneuerbaren Energien und
Infrastrukturinvestments. Vor
seinem Einstieg bei der Com-
merz Real war der 47-Jahrige
unter anderem als Head of
Transactions und kaufmanni-
scher Vorstand bei der
Gerchgroup AG titig und
leitete als CEO die Immobel
Germany GmbH. Er folgt
auf Yves-Maurice Radwan,
der das Unternehmen auf
eigenen Wunsch verlasst.

Constantin Baack uber-
nimmt zum Ablauf der
Hauptversammlung am 13.
Juni 2024 den Vorstandsvor-
sitz der MPC Minchmeyer
Petersen Capital AG. Das
hat der Aufsichtsrat des Un-
ternehmens in seiner heuti-
gen Sitzung beschlossen.
Baack ist seit 2008 in der
MPC-Gruppe tatig und seit
2015 Mitglied des Vorstands
der MPC Capital AG, zu-
nachst als CFO, und verant-
wortet dort den Bereich
Shipping. Er Gbernimmt

den Vorstandsvorsitz von
UIf Hollander mit Wirkung
zum Ablauf der ordentlichen
Hauptversammlung am

13. Juni 2024. Ebenfalls

neu in den Vorstand berufen
wurde Christian Schwen-
kenbecher, der als Chief
Client Officer das Vor-
standsteam ergénzt. Er kam
2022 als Head of Institutional
Sales & Products zu MPC
Capital.
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Einschatzung des Immobilienfinanzierungsmarktes nach Nutzungsart

Verbesserung

oo {\\/\Q ﬂf

Verschlechterung

Die Stimmung steigt - allerdings differenziert. Alleine die Wohnungsmarkte haben die Null-Linie
bereits wieder Uberschritten. Logistik kratzt zumindest am Meridian.

das Vorzeichen mit minus 24,8 Punkten
tiefrot.

Jan Wedemeier, Senior Researcher am
HWWI, kommentiert: ,Die deutlich positi-
vere Einschatzung der kommenden Mo-
nate beruht in erster Linie auf den erwar-
teten Zinssenkungen der Notenbanken
und betrifft insbesondere die Nutzungs-
arten Biro, Wohnen und Einzelhandel.
Die Inflationsdaten dirften eine erste
Zinssenkung der Europaischen Zentral-
bank im Juni wahrscheinlich machen.”

Alle betrachteten fiinf Nutzungsarten
konnten zum Jahresbeginn Punkte hin-
zugewinnen. Am kraftigsten fallt das
Plus beim Wohnsegment aus, das um
40,3 Z&hler auf 12,1 Punkte steigt. Da-
mit ist Wohnen die einzige Nutzungsart
mit einer positiven Gesamtbewertung.
Hotel und Logistik liegen nach Zugewin-
nen von 27,4 Punkten und 18,7 Punkten
mit Saldowerten von jeweils minus 5,2
Punkten dahinter. Auch der Einzelhan-
delssektor kann mit einem Plus von 28,4
Punkten kréftig Boden gut machen und
kommt auf einen Zahlerstand von minus
17,2 Punkten.

Schlusslicht bleibt das Birosegment,
das zwar um 12,6 Punkte zulegen kann,

mit minus 48,3 Punkten jedoch weit
abgeschlagen hinter den anderen Nut-
zungsarten rangiert. Auffallend ist hier
die besonders grof3e Liicke zwischen
der Bewertung der aktuellen Lage und
der kiinftigen Entwicklung in H6he von
41,4 Punkten. ,Es gibt berechtigte Hoff-
nung, dass es auch am Biroimmobili-
enmarkt im weiteren Jahresverlauf auf-
warts geht. So dirfte die Nachfrage
nach Biroraum wieder leicht anziehen,
und Leerstédnde konstant gehalten be-
ziehungsweise moderat abgebaut wer-
den. Auch die bevorstehende Zinswen-
de der EZB hellt die Stimmung auf. In
der Folge durfte auch die Finanzie-
rungsbereitschaft der Banken wieder
zunehmen®, kommentiert Helge
Scheunemann, Head of Research JLL
Germany.

Der Vermietungsstand von Biroimmo-
bilien ist nach der Mikrolage fir Finan-
zierer das zurzeit zweitwichtigste Krite-
rium bei der Kreditvergabe. Das hat
eine Sonderbefragung fur den aktuel-
len Difi-Report ergeben. Demnach wird
die Mikrolage von 64 Prozent und der
Vermietungsstand von 56 Prozent als
.Sehr wichtig“ eingeschatzt. Fasst man
die Antworten ,sehr wichtig® und
Lwichtig“ zusammen, sind es jeweils 84



Prozent der Befragten. Knapp dahinter folgen die
Mieterbonitat und die Bonitat des Kredithehmers. Ver-
gleichsweise unbedeutende Faktoren sind die Home-
office-Affinitdt des Mieters und die Branche des Mie-
ters. Auch die Laufzeit der Finanzierung wird von den
Fachleuten als eher nachrangig bewertet.

Auf die Frage, welche Kriterien in den kommenden drei
Jahren die grofte Bedeutung haben werden, &ndert
sich zumindest auf den hinteren Platzen wenig. Auch
an der Spitze fuhrt unverandert die Mikrolage den Kiri-
terienkatalog an. Dahinter gibt es jedoch einige Ver-
schiebungen. So wird perspektivisch das Thema ESG-
Zertifizierung an Bedeutung gewinnen und sich von
aktuell Rang sieben auf den zweiten Platz schieben.

Auch auf die Makrolage werden die Finanzierer in
nachster Zeit bei der Kreditpriifung einen strengeren
Blick werfen, was dahingehend gedeutet werden durf-
te, dass unter Risikogesichtspunkten in erster Linie die
gro3en Stadte im Fokus stehen werden. Der Vermie-
tungsstand und die durchschnittliche Restlaufzeit der
Mietvertrage (Walt) werden dagegen relativ gesehen
an Bedeutung verlieren.

Szl
Jamestown
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JAuf der Bankenseite sehen wir, insbesondere was
die Bereitschaft zur Burofinanzierung angeht, nach
wie vor grof3e Vorsicht. Das betrifft vor allem die Fi-
nanzierung von Bauprojekten, aber auch bei Be-
standsfinanzierungen regiert ganz klar die Marktfolge
und somit eine restriktive Kreditvergabebereitschaft®,
sagt Timo Wagner, Team Leader Debt Advisory JLL
Germany.

Die Folge: Die Unternehmen und Projektenwickler
mussen deutlich mehr Eigenkapital einbringen, wenn
sie die Aussichten auf eine Kreditbewilligung steigern
mochten. ,Businessplane mit Mietsteigerungen wer-
den in der Regel nicht unterstitzt. Der Blick der
Pfandbriefbanken geht tendenziell in die Vergangen-
heit“, so Wagner: Die Fundamentaldaten der Assets
bestimmen die Finanzierungskonditionen — und diese
werden konservativ ausgelegt und somit endet das
Ergebnis haufig erniichternd.”

zelchnen!

Unser Fonds Jamestown 32 bietet
lhnen die Moglichkeit, in professionell
bewirtschaftete, vermietete Immobilien
in den USA zu investieren.

In den vergangenen 41 Jahren haben uns bereits
80.000 Investoren ihr Vertrauen geschenkt.

Direkt informieren

jan‘lPSIO\'\.n de/jamestown-fonds/
mestown-32

132 Beteiligt sich nic hLandem abgebildeten Objekt.

-A) =1 rospekt unddas
eidung treffen.
iber zuganghche
Sprache im
1alten und unter https:/

Marketing-Anzeige


http://www.jamestown.de/jamestown-fonds/jamestown-32
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Nikolaus von Blomberg
wird mit Auslaufen seines
Geschaftsfuhrungsvertrages
zum 30. April 2024 aus der
Geschaftsfuhrung der DFH-
Group ausscheiden und sich
nach dreijahriger Téatigkeit
neuen Herausforderungen in
der Immobilienwirtschaft
stellen.

Nachdem die Anton von
Below GmbH & Co. KG -
Capital Market Brokers
zum 01.01.2024 das Privat-
kundengeschéft der Anlagen-
wert Hamburg GmbH (ber-
nommen hat, hat das Wertpa-
pierinstitut eine Zusammen-
arbeit mit der Luana AG
vereinbart. Kern der Verein-
barung ist die Begleitung des
Energieversorgers Luana AG
bei auRerborslichen Projekt-
finanzierungen.

Philippe Op de Beeck wird
mit Wirkung zum 1. Juli
2024 von seinem Amt als
CEO bei APCOA zuriicktre-
ten. APCOA ist der fiihrende
Parkraumbetreiber in Europa
und Mieter zahlreicher Park-
hauser in einigen Immobili-
enfonds flr private und pro-
fessionelle Investoren. Bert
Pijls wird bis zur Ernennung
eines neuen CEO die Rolle
des Vorstandsvorsitzenden
tbernehmen wird. Als CEO
war Op de Beeck unter ande-
rem fur die Umsetzung einer
Strategie flr das Laden von
Elektrofahrzeugen und die
Einflihrung von Park- und
Mobilitatstechnologien im
gesamten Unternehmen ver-
antwortlich. Er wird das Un-
ternehmen weiterhin als Se-
nior Advisor des APCOA-
Vorstands unterstiitzen.
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Volkerwanderung in den USA

US-Treuhand-Chef Lothar Estein differenziert die Immobilienmaéarkte

Von den US-amerikanischen Immo-
bilienmarkten schwappen Hor-
rormeldungen Uber den Atlantik
nach Deutschland. Von Wertverlus-
ten in Hohe bis zu 60 Prozent ist die
Rede. Das will Lothar Estein, Chef
des US-Fonds-Anbieters US Treu-
hand, so nicht stehen lassen.

.Ein so groRRer Markt ist nicht mit einem
Wort zu beschreiben®, sagt Estein. ,Der
Unterschied zwischen Spanien und
Norwegen ist grof3. Der zwischen
Texas und Kalifornien ist groRer.”
Estein beschreibt eine grofl3e Migration,
.wie es sie noch nie gegeben hat". Die
Menschen wirden nicht nur verstérkt
aus den Innenstadten rausziehen, son-
dern auch in andere Staaten.

Den Grund dafir, dass die Kalifornier
ihrem Staat den Rucken kehren, sieht
Lothar Estein in der liberalen Politik an
der Westkuste. ,Kleinere Verbrechen
werden nicht mehr verfolgt, vermdgen-
de Einwohner ziehen weg, und die Mig-
ranten gleichen das fehlende Kapital in
keiner Weise aus.” Eine &hnliche Ent-
wicklung erkennt der US-Treuhand-
Chef auf in Metropolen wie Chicago
und New York. Dort wirden auch viele
Unternehmer ihre Firmenzentralen ver-
lagern. Caterpillar zum Beispiel. Vor
knapp zwei Jahren verlagerte der welt-
grote Bagger-Produzent sein Haupt-
quartier von Deerfield nahe Chicago
nach Irving bei Dallas in Texas.

slch bin Amerikaner und ich denke wie
ein Amerikaner. Auch wenn ich noch
einen deutschen Pass habe", betont
Estein. Schon vor sechs Jahren hat er
in einem Interview klargestellt, dass
Investitionen in Kalifornien und New
York fur ihn nicht in Frage kommen.
Und halt auch heute noch daran fest.
Ahnlich wie in San Francisco oder Los
Angeles schreckt ihn mehr denn je die
Entwicklung des Big Apple: ,Die Situati-
on dort ist stark von Kriminalitdt ge-
pragt. Straftater kommen nach einem
Tag wieder frei, 2.000 Polizisten haben
den Dienst quittiert, und Immigranten
werden in Luxushotels untergebracht,

Wertverlust von Biirofldchen in div.
Stadten in den USA und Europa
(Veranderung Q3. 2023 zu Q2. 2022 in Prozent)
Stadt Land +/-

San Francisco USA -59%
Los Angeles USA -55%
New York USA -54%
Seattle USA -52%
Miami USA -46%
Chicago USA -42%
Frankfurt DE -33%
Dublin IRL -31%
Paris FR -30%
London GB -30%
Madrid ES -30%
Stockholm SW -28%
Mailand IT -28%
Prag cz -22%
Das sieht katastrophal aus. In manchen US-
Stédten sind die Immobilienwerte um mehr als
die Halfte gesunken.

was dazu fuhrt, dass die Einzelhandler
in der Nachbarschaft aufgegeben ha-
ben. Die Lebensqualitat verlagert sich
in die Vorstadte."

Ein Quellen-Check bestatigt den Ver-
lust von mehr als 2.000 uniformierten
Polizisten seit Beginn der Pandemie
und als Reaktion auf Proteste gegen
die Polizei im Zusammenhang mit den
Black Live Matters Protesten. Das erin-
nert alles ein wenig an das New York
aus John Carpenters Endzeit-Film ,Die
Klapperschlange” aus dem Jahr 1981,
bei3t sich aber mit den Ergebnissen
des Savills Resilient Cities Index, der
die Stadt auf Platz eins fihrt.

Ergeben sich bei Preisrickgéangen von
bis zu 60 Prozent fir niichterne Inves-
toren nicht ausgerechnet jetzt Moglich-
keiten an genau diesem Standort?
+~Was dort angeboten wird, das wollen
Sie nicht haben. Auch nicht auf diesem
Preisniveau“, sagt Volker Arndt, Ge-
schéaftsfihrer bei US Treuhand in
Deutschland dazu.

Statt dessen setzt der Anbieter von US-
AIF fur private Kapitalanleger auf den
Siudosten der USA. Vor wenigen Tagen
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. . sich an einer Buroimmobilie mit mehreren Mietern
US-Biiro-Immobilienmarkt am Standort Central Perimeter wenige Meilen von
der Innenstadt Atlantas entfernt. In der grof3ten Stadt
im Bundesstaat Georgia sind die Preise nur um rund
20 Prozent gesunken. Dennoch hat Estein mit sei-
nem US-Partner Vanderbilt ein Schnappchen ge-
schossen. ,Das war eine Jetzt-oder-nie-Situation.
Black Rock hat den Vorbesitzer und seine Immobi-
lien Gbernommen, hatte aber nur Interesse an den
Wohnungen. Denen war wichtig, dass der Deal zu-
gig ohne Marktgewitter tiber die Bihne geht. Da ka-

men wir genau zur rechten Zeit", sagt Estein, der mit
m—— % einem zweistelligen Millionenbetrag selbst an der
!. ‘ “ % g e Immobilie beteiligt bleibt.

50% to TR 0% 1o 48.0% o%

Figure 1: Share of U.S. Office Buildings by Percentage Leased, Q2 2023 vs. Pre-
Pandemic

Shave of LS. DMce Bsscing

Er hat das Objekt zum Faktor von zehn Jahresmie-
ten Ubernommen, die zudem noch unter dem aktuel-
Zwei Drittel der Blrogeb&aude in den USA sind zu mindestens 90 len Marktm.veal.J Ilegen._ D‘?‘m't fallt Qas GebaUd?
Prozent vermietet. CBRE sieht zehn Prozent der Immobilien fir 80 ganz offensichtlich nicht in die Kategorie der potenzi-
Prozent des Leerstands verantwortlich. ell gestressten Immobilien, bei denen nach dem Ver-
lust des Eigenkapitals sogar die Bankdarlehen im
hat er die Platzierung des aktuellen Fonds ,UST XXVI* Feuer stehen. MSCI kommt in den USA fir diese
gestartet. In der kommenden Ausgabe werden wir uns Objekte auf eine Summe von 235 Milliarden Dollar,
naher damit befassen. So viel vorab: Anleger beteiligen davon 55 Milliarden Dollar auf den Baromarkten.

VERTRAUEN.
WERTSCHOPFUNG.
JAHRE weimsLIck.

#aktiverimmobilienmanager

Wir vereinen
Immobilie mit
Zukunft

Das heiBt, immer zuerst wahrzunehmen, was unsere
Kunden und Partner brauchen. Wie der Markt sich
entwickelt, wie Trends zu bewerten sind. Assets auf
dieser Basis anzubinden und erfolgreich zu managen.
Unser Weg ist nachhaltig, wir wollen einen Mehrwert fur
Gesellschaft und Umwelt schaffen. Deshalb haben wir die
UNPRI-nitiative der Vereinten Nationen flr verantwortliches
Investieren unterzeichnet. Die Umsetzung ist splrbar:
Mehrere unserer Immobilienfonds flr private oder institu-
tionelle Anleger sind bereits nachhaltig ausgerichtet.

Eine offene Denkweise, agile Prozesse und zielorientierte
Softwarelosungen sind die Grundlage, um unsere Ziele

zu erreichen. Unser Weg geht in diese Zukunft.

Wir laden Sie ein, dabei zu sein!

www.realisag.de ‘) Real I.S.
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Ohne das Hotel de Rome ware Flaute

Einzeldeal in Berlin mit groRem Einfluss auf den Hotelmarkt - mehr als die Halfte am Gesamtumsatz

Schauen wir auf die Hotelmarkte. Die international
tatige Immobilienberatung Cushman & Wakefield
(C&W) verzeichnete im ersten Quartal 2024 ein
Transaktionsvolumen im Hotelsegment von 260 Mil-
lionen Euro. Dies stellt im Vergleich zum Vorjahr ei-
nen Zuwachs von 30 Prozent dar.

Das Volumen ist gréRtenteils auf den Verkauf des Funf-
Sterne-Hauses ,Hotel de Rome*" in Berlin zurlickzufiih-
ren. DarUber hinaus war das Transaktionsgeschehen mit
lediglich funf weiteren Verk&ufen im Preissegment von
mehr als funf Millionen Euro schwach. Das Transakti-
onsvolumen notierte daher rund 60 Prozent unter dem
Zehn-Jahresdurchschnitt.

Die Spitzenrenditen haben sich im Vergleich zum Jah-
resende 2023 nicht verandert. Sie liegen weiterhin bei
5,50 Prozent. Im ersten Quartal des Vorjahres notierte
die Hotelspitzenrendite bei 4,80 Prozent.

BVT Unternehmensgruppe
Sachwerte. Seit 1976.

:.J B . Residential Real Estate:
| Investitionen in WWohnimmobilien-
‘ Projektentwicklungen im

US-Multi-Family Markt

Mehr erfahren:

Zu den grof3ten Deals zahlten unter anderem:

Der Verkauf des 145 Zimmer umfassenden ,Hotel
de Rome" in Berlin fur rund 145 Millionen Euro
von dem singapurischen Staatsfonds GIC und
Caleus an den italienischen Investor Gruppo
Statuto. Der Pachtvertrag mit der Rocco Forte
Gruppe steht kurz vor dem Ablauf.

Die VeréauRRerung des B&B Hotel Frankfurt West
mit seinen 109 Zimmern an einen von Imaxxam
fur Union Investment Institutional Property
gemanagten Spezial-AlF. Der Mietvertrag mit
B&B lauft bis 2042. Verkaufer war die in Frankfurt
anséssige a.a.a. Aktiengesellschaft Allgemeine
Anlagenverwaltung.

Der Verkauf von 30 Numa Serviced Apartments
als Teil eines Wohn- und Geschéftshauses in der
Stralle Am Wehrhahn 43 in Dusseldorf an das
Family Office Wilhelm von Opel'sche Forst-
und Grundstucksverwaltung. Verkaufer war der
Entwickler Atenor.

Mehr unter www.bvt.de | interesse@bvt.de | +49 89 38165-206

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt bzw. das Informationsdokument nach § 307 Abs. 1 und 2 KAGB sowie das Basisinformationsblatt, bevor Sie eine endgliltige Anlageentscheidung treffen.
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Ubertreibungen pragen die US-Wirtschaft

Feri-Analyse der Zinserwartungen: Starke Schwankungen ohne Veranderungen der fundamentalen Lage

Und noch mal USA. MalRgeblich fir das wirtschaftli-
che Wohl oder Wehe sind die Entscheidungen der
Notenbank. Diese Meinung hat FERI dazu.

Die Erwartungen der Finanzmaérkte beziglich der zins-
politischen Entscheidungen der amerikanischen Noten-
bank sind ein entscheidender Faktor fir die Entwicklung
der langfristigen Zinsen. Die Analyse der Zinserwartun-
gen in den vergangenen Monaten zeigt starke Schwan-
kungen, obwohl sich an der fundamentalen Lage nichts
Wesentliches geéndert hat: Vor einem halben Jahr
glaubten die Markte, dass die Fed ihren Leitzins noch
eine ganze Weile auf dem erreichten Niveau belassen
und im Laufe des Jahres 2024 insgesamt drei Zinssen-
kungen um insgesamt 75 Basispunkte vornehmen wer-
de. Drei Monate spater, zum Jahresbeginn 2024, wurde
die erste Zinssenkung bereits im Marz erwartet, und
man rechnete damit, dass insgesamt sechs oder sogar
sieben Zinsschritte nach unten bis zum Jahresende fol-
gen wirden. Jetzt, zum Beginn des zweiten Quartals,
sind die Markterwartungen wieder genau dort, wo sie
vor einem halben Jahr bereits waren.

Damals wie heute verfolgt die amerikanische Notenbank
vor allem das Ziel, die Inflation auf den angestrebten
Wert von zwei Prozent zurtickzufihren. Sie folgt dabei
einem datenbasierten Ansatz und betont stets die signifi-
kanten Unsicherheiten hinsichtlich der Zielerreichung.
Doch wahrend die Zinserwartungen der Markte ein spe-
kulatives Element enthalten, entwickelte sich die Inflati-
on weitgehend so, wie es 6konomische Analysen erwar-
ten lieRen — und war deshalb keinesfalls tGberraschend:
Im Oktober lag die Teuerungsrate, gemessen am Defla-
tor der privaten Konsumausgaben (dem von der
Fed bevorzugten InflationsmaR), bei 3,4 Prozent, bis
zum Februar sank dieser Wert auf 2,8 Prozent und liegt
damit also weiterhin spurbar Uber dem Zielwert von
zwei Prozent.

Fur die Erwartung, dass die ,letzte Meile®, also die Zu-
riickfihrung der Inflation von drei Prozent auf zwei Pro-
zent, am schwierigsten zu bewaltigen ist, gab es sowohl
gute theoretische Argumente als auch eine reiche empi-
rische Evidenz. Zum einen laufen Basiseffekte aus, die
noch im Jahr 2023 den Rickgang der Inflation begiins-
tigten — die am niedrigsten héngenden Friichte sind in-
zwischen abgeerntet. Zum anderen erlaubt die weiterhin
positive gesamtwirtschaftliche Nachfrage vielen Unter-
nehmen Preissteigerungen. Letzteres ist besonders im
Dienstleistungssektor mit der Folge zu beobachten,
dass die jahrliche Preissteigerung hier noch immer
funf Prozent betragt.
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Die zwischenzeitliche Zinssenkungseuphorie der
Méarkte beruhte darauf, die gunstigen Inflationsdaten
der Monate Oktober bis Dezember fortzuschreiben
und vorhandene Risiken auszublenden. Begunstigt
wurde dieses Vorgehen durch positive AuRerungen
von Fed-Chef Jerome Powell im Dezember. Die
Inflationsdaten fur Januar und Februar waren, ge-
messen an den hochfliegenden Erwartungen, eine
Enttauschung, entsprachen aber insgesamt dem
grundsatzlichen 6konomischen Befund. Sowohl der
Anstieg der Rendite 10-jahiger US-Staatsanleihen im
Herbst auf bis zu fiinf Prozent als auch der schnelle
Ruckgang auf 3,75 Prozent innerhalb weniger Wo-
chen waren deshalb eindeutig Ubertreibungen, die
von der 6konomischen Realitat nicht gedeckt waren.

Der Deflator der privaten Konsumausgaben konnte
bis zur Jahresmitte tatséchlich auf etwa 2,5 Prozent
sinken und der Fed damit die allseits erwartete erste
Zinssenkung erlauben. Fir das zweite Halbjahr
bestehen allerdings erhebliche Unsicherheiten: Da-
mit die Inflationsrate nachhaltig sinken kann, musste
die gesamtwirtschaftliche Nachfrage deutlich zurlick-
gehen, was sehr wahrscheinlich eine moderate
Rezession der US-Wirtschaft zum Jahresende zur
Folge hatte. Die Fed durfte darauf mit starkeren
Zinssenkungen reagieren, als derzeit von den
Méarkten erwartet.

Im Alternativszenario einer anhaltend robusten Kon-
junktur droht dagegen ein erneuter Anstieg der Prei-
se und damit die befurchtete zweite Inflationswelle.
In diesem Fall kénnte die Fed gezwungen sein, vor-
genommene Zinssenkungen rickgangig zu machen,
was perspektivisch erst recht zu einer Rezession
fuhren wirde. Egal welches Szenario sich am Ende
durchsetzt: Dass es so kommt, wie die Méarkte der-
zeit erwarten, ist so oder so unwahrscheinlich.

Axel Angermann, Chef-Volkswirt der
FERI-Gruppe



FONDS

Nord/LB - Saar LB

Paris finanziert

NORD/LB Real Estate
Finance hat sich als Konsor-
tialpartner in Hohe von 40
Millionen Euro bei der
SaarLB an der Finanzierung
flr das Pariser Objekt
»Avenue Kléber” beteiligt.
Es gehdrt dem offenen Im-
mobilienfonds ,,hausinvest*
der Commerz Real. Dabei
handelt es sich um eine
Biroimmobilie im westli-
chen Teil des Pariser CBD.
Die Immobilie wurde 1930
im hausmannischen Baustil
errichtet und 2017 vollstan-
dig renoviert.

PGIM Real Estate

Rechenzentrum

Die Investition in Rechen-
zentren scheint der neue Hot
stuff zu sein am Immobilien-
Investmentmarkt. Es mehren
sich die Meldungen mit
Transaktionen. PGIM Real
Estate hat fiir seinen ge-
schlossenen Value-Add-
Fonds ,,European Value Part-
ners (EVP) 11* ein Grund-
stlick im Norden der Region
Minchen erworben, das fir
die Entwicklung eines Re-
chenzentrums vorgesehen ist.
PGIM Real Estate ist der 210
Milliarden US-Dollar umfas-
sende Immobilieninvest-
mentmanager von PGIM.
Das von PGIM Real Estate
erworbene Objekt befindet
sich in UnterschleiBheim,
zwischen der Minchner In-
nenstadt und dem Mdinchner
Flughafen. Das Grundstiick
verfligt Uber eine Stromver-
sorgung von insgesamt 30
Megavolt Ampere (MVA),
die beim Kaufprozess gesi-
chert wurde.
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Robustes Jahr fir Private-Equity

Offentliche Borsenmaérkte schnitten allerdings erheblich besser ab

Wie haben sich eigentlich die
Fonds mit Risikokapital im vergan-
genen Jahr entwickelt? Hat es ahn-
lichen Stress gegeben wie auf man-
chen Immobilienmérkten, oder
konnten die Fonds sogar ein Plus
erzielen?

Der Investment Manager Neuberger
Berman verwaltet ein Privatmarktver-
mogen von mehr als 115 Milliarden
Dollar und kennt sich daher bestens
aus. Er hat die Bewertung von aktiv
gemanagten Private Equity-Fonds im
vierten Quartal 2023 untersucht.

Laut den vorlaufigen Studiendaten
verzeichnen Buyout-Fonds  eine
durchschnittliche Wertsteigerung von
3,6 Prozent in US-Dollar, wahrend
Venture Capital-Fonds um 1,0 Prozent
zulegen konnten. Im Laufe des vierten
Quartals des vergangenen Jahres
konnten 76 Prozent der Buyout-Fonds
eine positive Entwicklung des Nettoin-
ventarwerts  verzeichnen, wobei
37 Prozent der Fonds einen Wert-
zuwachs von mehr als funf Prozent
erzielten.

Fir das Kalenderjahr 2023 zeigen die
vorlaufigen Daten eine durchschnittli-
che Wertsteigerung bei Buyout- und
Venture-Fonds von 8,7 beziehungs-
weise 0,2 Prozent. Fur die Analyse
wurden die 406 Buyout- und Venture
Capital-Fonds von tber 185 Unterneh-
men untersucht, die bereits ihre Quar-
talsergebnisse veréffentlicht haben.
Dies entspricht 96 Prozent der gesam-
ten Stichprobe von 423 Fonds. Der
Private Equity-Sektor kann somit auf
ein robustes Jahr 2023 zuriickblicken,
trotz der Herausforderungen und Un-
sicherheiten in den globalen Markten.
Im Vergleich konnten die 6ffentlichen
Markte jedoch besser abschneiden.

So stieg der S&P 500 im Jahr 2023
um 26 Prozent, der Nasdaq gar um
45 Prozent. Die Langzeitanalyse zeigt
jedoch ein ausgewogeneres Bild:

Seit Beginn des Jahres 2020 konnten
Buyout-Fonds eine durchschnittliche
Wertsteigerung von 94 Prozent erzielen,
wahrend Venture Capital-Fonds um 67
Prozent zulegten. Der S&P 500 stieg im
gleichen Zeitraum um 58 Prozent, der
Nasdaq um 73 Prozent.

.Da die Ausschittungsquoten von Pri-
vate Equity-Fonds in den Jahren 2022
und 2023 auf einem historischen Tief-
stand lagen, waren die vierteljahrlichen
Bewertungsanderungen in den vergan-
genen acht Quartalen im Durchschnitt
relativ. gedampft‘, sagt Doug Manor,
Managing Director von Neuberger Ber-
man und Autor der Studie.

LUrsachlich dafir ist, dass die allgemein
positive operative Leistung durch stag-
nierende oder sinkende Bewertungsmul-
tiplikatoren ausgeglichen wurde. Mit
Blick auf das sich stabilisierende Zins-
umfeld sowie eine mdgliche Zunahme
an Fusions- und Ubernahmeaktivitaten
im Jahr 2024 rechnen wir im weiteren
Jahresverlauf mit einer breiteren Streu-
ung der Renditen und starkeren Bewer-
tungsanderungen*, so Manor.

Die einzelnen Assetklassen konnten im
vierten Quartal 2023 allesamt zulegen.
Small & Mid-Cap Buyout-Fonds genau
wie Large-Cap Buyout-Fonds verzeich-
neten im Durchschnitt einen Anstieg von
vier Prozent. Growth Buyout / Growth
Equity-Fonds stiegen ebenfalls um vier
Prozent, wahrend Value Buyouts
(Special Situations)-Fonds um drei Pro-
zent zulegen konnten.

In lokaler Wahrung haben Buyout-Fonds
in allen Regionen im vierten Quartal
2023 an Wert gewonnen. Nordamerika
und Asia Pacific konnten mit drei Pro-
zent den groBten  Wertzuwachs
verzeichnen, wahrend Europa eine
positive Wertentwicklung von zwei Pro-
zent aufweist.
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Das Letzte

Wer Kinder hat, kennt das: Die Jugend
hat keine Lust mehr zu telefonieren.
Das Phanomen ist inzwischen auch wis-
senschatftlich belegt. Zwar nur mit einer
Studie aus Osterreich, aber die Ergeb-
nisse sind bestimmt auf Deutschland
Ubertragbar. Die Forscher kommen so-
gar zu dem Schluss, dass die jungen
Leute vielfach eine Phobie entwickelt
haben, direkt mit anderen Menschen am
Telefon zu kommunizieren. Als beson-
ders problematisch sei die Notwendig-
keit, in Echtzeit auf Fragen der Ge-
sprachspartner reagieren zu muissen.
Dadurch wirden sie sich in der Kommu-
nikation unter Druck gesetzt fihlen, so
die Macher der Studie.

Ich kann das verstehen. Wie viel einfa-
cher ist es doch, eine E-Mail, SMS oder
WhatsApp-Nachricht erst mal wegzu-
driicken, die Antwort auf spater zu ver-
schieben oder komplett zu vergessen?
Wenn ich in Ruhe dariiber nachdenke,
kommt mir die Erkenntnis, dass in vielen
Pressestellen sehr junge Leute arbeiten
missen. ,Schicken Sie mir lhre Fragen
bitte per E-Mail. Wir werden sie dann
bearbeiten”, ist die typische Antwort auf
die Bitte nach Antworten. Und damit ist
das Telefonat in vielen Fallen beendet.
Der Hinweis, oft ergeben sich auf Ant-
worten konkrete Nachfragen, die sich
am besten in einem direkten Gesprach
klaren lassen, verhallt im Leeren.

Dabei musste ich es doch besser wis-
sen. Ein Pressesprecher dieser Genera-
tion Z hat mich mal belehrt, so wirden
Journalisten nicht arbeiten. Er zumin-
dest wirde die Informations-Vermittlung
am Telefon nicht kennen. Das Interview
mit seinem Chef ist dann nicht zustande
gekommen. War aber sowieso nicht
so wichtig...

Anderes Thema. So was kannst Du Dir
nicht ausdenken, habe ich in der ver-
gangenen Ausgabe geschrieben und
meinte damit die Neandertalerin
Marjorie Taylor Greene, die eine Son-
nenfinsternis als Zeichen eines unbe-
stimmten Gottes deutet, zu bereuen und
Donald Trump anzubeten. Oder so ahn-

lich. Gerade zwei Wochen spater fehlen
mir schon wieder die Worte, wenn ich
lese, dass AfD-Europawahl-Kandidat
Nummer eins Maximilian Krah seit
Jahren einen chinesischen Spion be-
schaftigt hat. Einen Mann, der Dissiden-
ten bespitzelt und Geheimnisse verréat.

Davon hatte Krah nattrlich keine Ah-
nung. Was kann er auch dafir, wenn
sein handverlesenes Personal nicht
vertrauenswiurdig ist? Wie will der Euro-
pa organisieren, wenn der nicht mal
sein Blro im Griff hat? Oder steckt er
doch selbst dahinter? Wieviel wollen die
Fans der AfD den Politikern ihrer Wabhl
eigentlich noch verzeihen? Erstreckt
sich ihre Sympathie Uber Rechtsextre-
me und Waldimir Putin hinaus auf
die chinesische KP? Bin mal gespannt,
wann der erste Spion fir Nordkorea
auffliegt.

Ein von mir sehr geschétzter Leser hat
mir kirzlich gesagt, ich wirde mit dem
AfD-Bashing dass Gegenteil von dem
erreichen, worum es mir geht. Ist das
so? Ich werde meine Méglichkeiten nut-
zen, vor dieser Partei zu warnen. Sie
strotzt voller Neonazis und Menschen,
die frihere und aktuelle Verbrechen
verharmlosen. Um keinen Preis der
Welt will ich in Deutschland solche Ty-
pen in Macht und Missbrauch sehen.
Wir sind nicht nur verantwortlich fir
das, was wir tun, sondern auch fiir das,
was wir nicht tun.“ Das wusste schon
Moliére vor mehr als 350 Jahren.

Damit will ich der Regierung und der
demokratischen Opposition keinen Frei-
brief ausstellen. Ganz im Gegenteil. Ich
find es abenteuerlich, wie sich die Am-
pel Uber die Beflrchtungen der Men-
schen in diesem Land hinwegsetzt. Wie
schlecht sie selbst nachvollziehbare
Entscheidungen kommuniziert. Wie un-
eins sie sich prasentiert. Und damit
unglaubwiirdig. Und wie sich die Christ-
demokraten und ihr bayerischer Ableger
von den Extremen vor sich hertreiben
lassen. Ich glaube, ich rufe die mal
an. Wird sowieso keiner ans Telefon
gehen...





