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Meiner Meinung nach...

Der offene Immobilienfonds ,Unilmmo ZBI Wohnen“ von Union Investment ist von
den Gutachtern abgewertet worden und hat an nur einem Tag einen Kursrutsch von
knapp 17 Prozent erlebt. Ist das nun der Anfang vom Ende der noch vor kurzem so
beliebten Immobilienbeteiligungen fir private Kapitalanleger? Das glaubt Sonja
Knorr nicht, bei Scope fir Alternative Assets zustandig. Im Gesprach mit dem
Fondsbrief weist sie auf die Besonderheiten des ZBI-Publikumsfonds hin: Relativ
teuer eingekaufte Wohnungen, kleinteiliges, verwaltungsintensives Portfolio, ver-
gleichsweise alte Besténde.

Mal sehen, ob die Anleger der anderen Fonds das grundséatzlich auch so sehen.
Seit zehn Monaten in Folge ziehen die Investoren ihr Geld aus den offenen Immobi-
lienfonds ab. Barkow Consulting kommt in Summe auf 2,6 Milliarden Euro. Offen-
bar ist vielen Zeichnern nicht bewusst, dass Immobilien ein langfristiges Investment
darstellen, mit Aufs und Abs.

Wobei das Alter naturlich ein Kriterium ist. Sowohl bei Immobilien mit Sanierungs-
stau als auch bei Politikern mit Senilitats-GAU. Wenn ich daran denke, dass die
Zukunft der Menschheit in den Handen von geriatrischen Mannern liegt, wird mir
Angst und Bange. Joe Biden und Donald Trump unterscheiden sich zwar in vielen
Dingen — der verurteilte Kriminelle hier, der verlassliche Politiker dort — sollten aber
wegen ihres fortgeschrittenen Alters fur keinen Amerikaner die erste Wahl sein.

Ich hoffe sehr, dass sich die Demokraten noch rechtzeitig auf einen jlingeren, vita-
len Kandidaten einigen, der Trump schlagen kann. Denn ohne Zweifel hdngen auch
wir weiterhin am Rockzipfel der Amerikaner. Aber weil3 das auch Kanzler Olaf
Scholz? Vor wenigen Tagen erst hat er Verteidigungsminister Boris Pistorius mit
einem reduzierten Wehr-Etat verargert. Gleichzeitig warnen Militar-Experten, dass
Wladimir Putin schon jetzt einen Angriff auf Nato-Lander vorbereitet. Bestimmt
finden manche seiner Fans dennoch weiterhin Entschuldigungen fiir den Aggres-
sor — selbst nach der Bombardierung eines Kinderkrankenhauses in Kiew.

So, wie kriege ich jetzt die Kurve. Gar nicht, glaube ich. Wiinsche lhnen und Euch
trotzdem schéne Sommerferien und einen erholsamen Urlaub.
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Jamestown

Leistungsbilanz

Jamestown hat seine Leis-
tungsbilanz zum Stand
01.01.2024 ver6ffentlicht.
Das Unternehmen verwaltet
Vermdgenswerte von rund
11,6 Milliarden US-Dollar,
davon 3,7 Milliarden US-
Dollar in Publikumsfonds fiir
Privatanleger in Deutschland.
Seit 1983 hat Jamestown fiir
Privatkunden 32 US-Fonds
aufgelegt, von denen 28 auf-
gelost sind. Kein Anleger hat
mit einem dieser Fonds Geld
verloren. Die Herausforde-
rungen am US-Immobilien-
markt der vergangenen Jahre
hatten dennoch einen Ein-
fluss auf die Bewirtschaftung
der laufenden Fonds: Die
Uberschiisse der Fonds
Jamestown 29, 30 und 31
reichen nicht aus, um die
Ausschiittungen fiir 2023 zu
leisten. Um Liquiditét fiir
bevorstehende Kreditriick-
zahlungen zu sichern, werden
bei Jamestown 31 strategisch
Mittel zuriickgehalten.
Immobilienverkdufe sind im
aktuellen Marktumfeld oft
nur unter erheblichen Preis-
abschldgen moglich. Die
geplante Aufldsung des
Fonds Jamestown 29 wurde
daher von 2024 auf Ende
2028 verschoben. Jamestown
ist davon iiberzeugt, dass die
Fonds von der Markterho-
lung profitieren kdnnen.

Fiir den aktuell im Vertrieb
befindlichen geschlossenen
Publikums-AIF Jamestown
32 wurden jlingst zwei Shop-
pingcenter, ,,Fountain Oaks*
in Atlanta, Georgia, und
,»Tamarac Town Square* im
Grofiraum Miami, angekauft.
Bislang haben sich bereits
mehr als 1.800 Anleger mit
einem Eigenkapitalbetrag
von insgesamt rund 100 Mil-
lionen US-Dollar beteiligt.
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Gliicklich, wer einen Facher hatte. Ausge-
rechnet am bislang einzigen Sommertag
des Jahres trafen sich die Immobilien-
Journalisten in Dusseldorf bei der LEG.

Immo-Branche gerat ins Schwitzen

Sommermaérchen der eigenen Art - sechs Wellen rollen auf die Biiromérkte zu

Lars von Lackum hatte ja so recht:
,Der eine oder andere wird sich
noch ausschwitzen.” Was er meinte,
war die aktuelle Lage auf den Woh-
nungsmarkten. Es passte aber auch
auf die rund 30 Teilnehmer der Som-
mer-Veranstaltung des Immpresse-
clubs, die in den Raumen der LEG in
Dusseldorf stattfand.

Offenbar nimmt das Unternehmen sei-
ne ESG-Pflichten sehr ernst und ver-
zichtet zum Umweltschutz auf Klimaan-
lagen. Was bei AuRentemperaturen
von mehr als 30 Grad keinen Spafl}
macht. Gllcklich, wer einen Facher
dabei hatte, um den Mief in seiner Um-
gebung zu verquirlen.

,Fur Bestandshalter ist es einfacher,
die Situation auszuhalten als fir Pro-
jektentwickler, so von Lackum, was
dazu fliihrt, dass die LEG noch die letz-
ten 500 Wohnungen fertig baut und
danach das Kapitel Projektentwicklung
beendet.

In diesen Tagen kommt niemand um
den FufRball herum. Sogar Immpresse-
club-Vorsitzender Werner Rohmert
nicht, sonst nicht gerade als Fan des
runden Leders bekannt. ,Steht uns ein
Sommermarchen 2.0 bevor?“, fragte
er in Anspielung an die FuRball-

Weltmeisterschaft 2006 in Deutsch-
land. ,Ich sage ja. So viele Marchen
wie in jungster Zeit habe ich noch
nie gehort.”

Klar, was damit gemeint ist: Die durch
Ahnungslosigkeit, Unerfahrenheit oder
Zweckoptimismus gepragten Aussagen
vieler Immobilien-Experten. Rohmert
selbst sieht sechs Wellen gleichzeitig
vor allem auf die Bluromarkte zurollen.
Die Konjunktur, die Bewertung, Home-
office, der Klimaschutz, Kunstliche In-
telligenz und die Wirtschaft. Die Pleite
des Trianon-Hochhauses in Frankfurt
sei nur ein aktuelles Beispiel — und be-
stimmt nicht das letzte.

Die Wohnungsméarkte sind offenbar
resilienter. LEG saniert Uber seine Ge-
sellschaft Renowate Bestinde zu Kos-
ten von rund 1.700 Euro pro Quadrat-
meter. ,Abzlglich der 6ffentlichen For-
derung kommen wir auf unter 1.000
Euro“, sagte Geschéaftsfihrer Andreas
Miltz. Das angestrebte Ziel der Warm-
mieten-Neutralitdt hatte Renowate stets
erreicht. Heillt: Die Mieter zahlen eine
hohere Kaltmiete, was sich auf Grund
der sinkenden Nebenkosten jedoch
unter dem Strich ausgleicht. Miltz be-
richtete, dass er mit Fassadendam-
mung, neuen Fenstern und Warmetau-
schern auf eine CO2-Ersparnis von bis



Wohnungsbedarfin den zu 95 Prozent
nachsten Jahren kaum zu decken | kommt.

Geschatrtes Verhaltnis fertiggesteliter .

Wohnungen zum Bedarf 2021-2025° 5 1 .
& ‘E Patrick Adenau-
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die Voraussetzun-
gen fur Woh-
nungs-Investoren
in Deutschland
und den USA. Um
Investitionen hier-
zulande attraktiver zu gestalten und zu vereinheitli-
chen, fordert er statt 16 verschiedenen Landesbau-
verordnungen eine bundesweit geltende Regelung.
Bleibt das Problem der hohen Zinsen, die seiner An-
sicht nach so schnell nicht wieder sinken wiirden. Die
Preise seien zwar gesunken, aber noch immer auf
einem Niveau, das keine internationalen Investoren
anlockt: Ich hore, dass viel Kapital aus dem Ausland
bereit steht, um Schnéppchen zu machen. Aber ich
sehe keine Schnappchen.”

Vor allem im Stiden Deutschlands feh-
len dauerhaft Wohnungen.

WERBUNG

deutscher

beteiligungslpreis
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Die amerikanischen Wohnungsmaérkte sieht er nicht
rosig, aber alleine wegen des Bevdlkerungs-
Wachstums besser aufgestellt. Hinzu kommen die
vermieterfreundlichen Voraussetzungen. Ublich sind
Jahresvertrage, mit neuen Konditionen alle zwolf
Monate. ,Das kann der Mieter akzeptieren, oder
er zieht aus*, so Adenauer. Ahnlich wie in Deutsch-
land sei die Nachfrage nach Mietwohnungen auch in
den USA hoher als das Angebot: ,Es fehlen vier Milli-
onen Einheiten.”

Dass auch auf den Wohnungsmérkten viel schief
laufen kann, belegen die Pleiten der jingeren Ver-
gangenheit, etwa bei Project und d.i.i. Leider keine
Ausnahmen. Stefan Loipfinger hat auf Grund der
auf seinem Online-Auftritt versammelten Anleger-
Community einen guten Uberblick iiber die aktuellen
Insolvenzen bei Fonds und Crowd-Investments.
Er listet auf seiner Homepage rund 430 Falle auf —
und berichtet von ungefahr noch mal so vielen Ge-
sellschaften, bei denen sich finanzielle Probleme
abzeichnen.

Mit Rechtsanwalt Werner Klumpe, Insolvenzverwal-
ter Ingmar Jarchow und Werner Rohmert diskutierte

@ Verifort Capital

»[nvestitionen
mit Wirkung.«

Der Publikums-AIF »Verifort Capital HC2«
bietet die Maglichkeit 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
Investitionsphase bis 2035 (Prognose)
- Artikel-8-Fonds gemdf der Offenlegungsverordnung

Ausgezeichnet in der Kategorie
»TOP nachhaltiges Investment-

vermibgen« fiir die Assetklasse

y.

Health&Care.

Werbehinweis zum Fondsprodukt:
www.verifort-capital.de/vchc2-disclaimer
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REAX/PSD Bank

Neuer Asset-Manager

Die REAX Advisory GmbH
hat von der PSD Bank
Rhein-Ruhr eG ein Mandat
zur Begleitung und Durch-
flhrung eines Asset-Mana-
ger-Wechsels fiir einen in
Wohnimmobilien inves-

Gleichzeitig ist der US-Wohnungsmarkt strukturell unterversorgt

Us-Wohnungsbestand

Fartigatellung von Webnenbeten aul
Jahrestash (in

Unterangebot von
—4 Mio. Einheiten
seit der Finanzkrise | macoo

100.000

US-Haushalte (i Tausend)

tierenden Individualfonds
erhalten, dessen alleiniger
Investor die Bank ist. Dazu
hat REAX vier Asset-Mana-
ger zur Teilnahme am Aus-
wahlverfahren eingeladen.
Im Laufe des Verfahrens re-
duzierte sich die Zahl auf
zwei, von denen die Bank
letztlich ein Unternehmen als
neuen Asset-Manager akzep-
tierte.

ustreuhand

Gemeinsam Investieren

THREE

Hohe Beteiligung des
Fondsmanagements
Konservative Kalkulation

Gemeinsam Investieren
Lead-Investor und Fondsanleger
immer auf derselben Seite

Rufen Sie uns an: 069/6380 939-0

www.ustreuhand.de

Vier Millionen Wohnungen fehlen in den USA. Anders als hierzulande wéchst dort die Bevolkerung.

Loipfinger in einer launigen Runde un-
ter anderem Uber die Chancen des
neuen Insolvenzrechts zur Repositio-
nierung von Immobilien-Unternehmen.
Dabei bleiben die Anleger in der Regel
auf der Strecke — unabhéangig davon,
ob sie sich an einem Fonds oder einem
bei Crowd-Investments Ublichen Nach-
rangdarlehen beteiligt haben. Klumpe
betonte die Vorteile der friher Ublichen
Bauherrenmodellen. ,Dabei gehorten

den Anlegern die Grundstiicke. Es ist
immer besser, wenn weitergebaut wer-
den kann,“, so Klumpe.

Grundsatzlich hélt er die Investition
in Wohnungen fir sinnvoll — in allen
Konjunktur-Zyklen: ,Entscheidend ist
nicht die jahrliche Rendite, sondern
der langfristige Wertzuwachs der
Wohnungen.“ =
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Auf ein Wort

Abwertung kein Trend fur Fonds-Branche

Jeder offene Immobilienfonds ist ein individuelles Produkt - allerdings sinken Renditen durchgehend

Keine guten Nachrichten von den offenen Immo- Also kein Trend?
bilienfonds. Zum zehnten Mal in Folge zogen
Anleger im Monat Mai unter dem Strich Kapital Ich glaube nicht. Wenn Fondsmanager Immobilien
aus den Fonds ab — insgesamt nun 2,6 Milliarden verkaufen missen und Angebote unter dem Gutach-
Euro. Darlber sprach der Fondsbrief mit Sonja terwert bekommen, muss eine Sonderbewertung in
Knorr, bei Scope verantwortlich fir Alternative Auftrag gegeben werden. Dabei miissen die Gutach-
Investments und damit auch fir Immobilien- ter die Gegebenheiten der Markte und die Angebote
fonds. fur die Verkaufsobjekte einbeziehen. Bei Gewerbe-
objekten kdnnen steigende Mieten besonders durch
Der Fondsbrief: Der Fonds ,Unilmmo Wohnen ZBI* Indexierungen die Auswirkungen der gestiegenen
hat kirzlich massiv abgewertet, der Kurs ist an ei- Zinsen teils ausgleichen. Das gelingt bei Wohnungen
nem Tag um knapp 17 Prozent gesunken. Ein Ein- nicht in dem Mal3e, besonders nicht bei Altmietver-
zelfall oder Beginn einer Lawine? trdgen von Bestandsobjekten.

Sonja Knorr: Der Fonds ist ein Produkt mit eigenen In Threm eigenen Rating haben Sie knapp die Halfte
Problemen. Er wurde spatzyklisch aufgelegt und hat der offenen Immobilienfonds herabgestuft.

im Gegensatz zu anderen Angeboten zligig sehr viel

Geld eingesammelt, rund funf Milliarden Euro. In den Das Rating ist immer ein Ergebnis des Rendite-
Portfolien waren nicht nur Top-Immobilien. Rund 90 Risiko-Profils. Wir finden in den Fonds Portfolien mit
Prozent der Objekte sind alter als 20 Jahre, was bei unterschiedlichen Schwerpunkten: Wohnen, Biiros,
vielen eine energetische Sanierung erfordert. Einzelhandel. Dazu verschiedene Qualitdten und

Marketing-Anzeige

Jetzt
Jamestown
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.

32Beteiligt sich nicht apdem abgebildeten Objekt.
Anzeige. Bittelesen Sie den i spekt unddas
BVOr Sie eine endglitize Anla dung treffen.

Direkt informieren
jamestown.de/jamestown-fonds/
jamestown-32



http://www.jamestown.de/jamestown-fonds/jamestown 32
http://www.jamestown.de/jamestown-fonds/jamestown-32

Caprendis
Neuer 6b-Fonds

Caprendis hat die Eigenka-
pitaleinwerbung des neuen
6b-Fonds ,,CAP Immobilien-
werte 3 GmbH & Co. ge-
schlossene Investment KG*
aufgenommen. Der Fonds ist
ein gewerblich gepragter
Spezial-AlF fiir semiprofes-
sionelle und professionelle
Anleger, die ihre 6b-
Rucklage steuerneutral (iber-
tragen mochten. Ab einer
Anlagesumme von 200.000
Euro kénnen sich Anleger
beteiligen. Mit einem Hebel
von 230 Prozent kdnnen so
rund 460.000 Euro an Riick-
lagen Ubertragen werden.
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Standorte. Daher sind die Ergebnisse
auch nicht einheitlich. Aber die Rendi-
ten sind Uberwiegend zurlickgegangen
und die Risiken gestiegen, was sich in
sinkenden Ratings niederschlagt.

Wo sehen Sie die gréRten Risiken?

Im Segment US-Office. In vielen ameri-
kanischen Stadten sind die Leerstande
sehr stark gestiegen. Aber auch hier
héngt sehr viel von den Mietvertragen
ab. Laufen die Vertrage in B-Lagen in
zwei Jahren aus, sind die Risiken
hoher als bei einer langfristig vermiete-
ten Immobilie mit bonitatsstarkem Miet-
er. Sorgen bereiten auferdem viele
Einzelhandelsimmobilien, wobei Outlet-
Center oft noch sehr gut funktionieren.

Thema ESG. Was kommt da auf die
Fonds zu?

Die Manager kdnnen nicht alle Anfor-

VERTRAUEN.

T
auspgan g afil E
RARRREN E

3 WERTSCHOPFUNG.
JAHRE weitsLick.

derungen von jetzt auf gleich lésen.
Das ist auch gar nicht nétig. Ein kom-
plettes Refurbishment muss sich rech-
nen, zum Beispiel tUber héhere Mieten.
Was ist mit Giberschaubaren Ausgaben
moglich? Welche MalRnahmen sind
sinnvoll und notwendig? Ob es zu
Wertverlusten kommt, ist immer davon
abhéngig, wie die Immobilie positioniert
ist. Viele Gewerbe-Fonds haben Pro-
jektentwicklungen gekauft, die auf dem
aktuellen ESG-Stand sind. Diese sind
oft aufgrund ihrer Flachenflexibilitat und
der ESG-Anforderungen, die Nutzer
vermehrt nachfragen, zu hohen Mieten
vermarktbar.

Seit zehn Monaten ziehen Anleger
Geld aus den Fonds ab. Wie lange
reicht die Liquiditat der Fonds?

Viele Gesellschaften mussen schon
jetzt Immobilien verkaufen, um die Kin-
digungsvolumina der Anleger bedienen

#aktiverimmobilienmanager

Wir vereinen
Immobilie mit
Zukunft

Das heif’t, 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 fiir
Gesellschaft und Umwelt schaffen. Deshalb haben wir die
UNPRI-Initiative der Vereinten Nationen fiir verantwortliches
Investieren unterzeichnet. Die Umsetzung ist spiirbar:
Mehrere unserer Immobilienfonds fur private oder institu-
tionelle Anleger sind bereits nachhaltig ausgerichtet.

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

zu erreichen. Unser Weg geht in diese Zukunft.

Wir laden Sie ein, dabei zu sein!

® Realls.

www.realisag.de
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DEUTSCHE FINANCE GROUP
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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)



Sonja Knorr, Leiterin Alternative Investment Funds bei Scope

zu kdnnen. Mit Mittelzuflissen ist derzeit kaum zu
rechnen. Die aktuelle Situation macht die offenen
Immobilienfonds nicht gerade zu attraktiven Invest-
ments. Wir werden daher weiter abschmelzende
Fondsvermdgen sehen.

Welche Renditen haben Sie in den Fonds ermittelt?
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Im Schnitt betrug die Rendite 0,5 Prozent, wobei die
Spreizung von drei Prozent bis zu negativen Renditen
reicht. Das Uberzeugt viele Anleger aktuell nicht, aber
wer Anteile halt, sollte bedenken, dass die Riickgabe
an die Gesellschaften unter Einhaltung der Kundi-
gungsfrist zum Anteilswert in zwdlf Monaten erfolgen
wird.

Worin unterscheidet sich die aktuelle Situation von
der Krise ab 2008?

Bei der damaligen Schieflage mit den SchlieBungen
ab 2011 hatten wir ein anderes Rickgabe-Regime.
AuRerdem eine andere Investoren-Struktur. Damals
hatten sich Dachfonds mit gro3en Volumina beteiligt.
Als die ihr Kapital zurlickwollten, war das nicht zu
steuern und zu planen. Derzeit haben die Fonds in
der Regel geringere Kreditkosten und ausreichend
Liquiditat auf Tagesgeldkonten. Die Anleger miissen
Kundigungsfristen einhalten, und die Banken verge-
ben immer noch mehr Kredite als in der Finanzkrise.
Die Fonds haben aktuell also mehr Méglichkeiten, die
Herausforderungen zu meistern. =

BVT Unternehmensgruppe
Sachwerte. Seit 1976.

v . Residential Real Estate:
Investitionen in Wohnimmobilien-
Projektentwickiungen im

US-Multi-Family Markt

Mehr erfahren:

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 KAGE sowie das Basisinformationsblatt, bevor Sie eine endgliltige Anlageentscheidung treffen.


http://www.bvt.de
mailto:interesse@bvt.de
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Habona

Netto bei Bremen

Der ,,Habona Deutsche Nah-
versorgungsimmaobilien
Fonds 08“ hat einen Netto-
Markt mit 1.500 Quadratme-
tern im Bremer Speckgiirtel
erworben. Die Immobilie im
niedersachsischen Harpstedt
konnte unterhalb des prog-
nostizierten Ankaufsfak-
tors erworben werden. Die
Nachhaltigkeit des Standor-
tes wird durch die integrierte
Photovoltaik-Anlage auf dem
Dach des Objektes untermau-
ert, die den Netto-Markt di-
rekt mit Strom versorgt. Der
Mietvertrag mit Netto lauft
noch 13 Jahre.

n fur ein €
fur eine

fe
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Wo bleiben verlassliche ESG-Daten?

Finanzberater empfinden Empfehlung von ESG-Investitionen herausfordernd

Knapp zwei Drittel der Finanzberater
(62 Prozent) integrieren ESG-
Aspekte in die Beratung ihrer Kun-
den, im Jahr 2021 waren es 53 Pro-
zent. Das zeigt die Studie von Vonto-
bel - trotz des Gegenwinds und des
politischen Ruckschlags, den nach-
haltige Anlagen in den vergangenen
zwei Jahren erfahren haben.

Die ,Vontobel Advisor ESG-Studie
2024" befragt 300 Finanzberater und
Vermogensverwalter in 15 Landern in
Europa, Nord- und Stidamerika und im
asiatisch-pazifischen Raum nach ihren
Ansichten zu verschiedenen Aspekten
und Herausforderungen von ESG-
Investitionen.

Auf die Frage, wieviel Prozent ihres

J! S

gesamten Geschaftsvolumens aktuell
in ESG investiert ist, gaben 54 Prozent
der Berater weltweit an, dass derzeit
weniger als zehn Prozent in diesen
Bereich investiert sind. In Europa ist die
Wabhrscheinlichkeit am groéf3ten, dass
ein groRerer Teil des Geschéfts in die-
sem Bereich angelegt ist: 24 Prozent
investieren mindestens ein Viertel ihres
Gesamtgeschéafts in Produkte mit ESG-
Bezug, verglichen mit 16 Prozent in
APAC und elf Prozent in Amerika.

Es wird erwartet, dass dieser Anteil in
den kommenden Jahren steigen wird,
da ESG-Themen in allen untersuchten
Regionen weiter an Dynamik gewin-
nen. Berater in allen drei Markten ge-
hen davon aus, dass dieser Bereich in
den nachsten drei Jahren wachsen

feli L o.lgsst

O f n fiir More en.

-
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Advisors’ insight reveals knowledge is key
to improved investment decisions.

As the number of ESG i i to grow, are having to
ine an ever ding number of prod . In this the way they
selact products to recommend is cntlcal to the service they provide investors and
g the factors infl g their choices can result in more robust,
rational decision- -making around ESG.

More advisors are integrating ESG @

into their practices.

1 ions P 1 a
y i i B
62%" ol
'l‘n"i Ly
- <
- 1
ESG has emotional
and ethical appeal,
but advisors and
investors focus on T
performance. Anchoring bias® leads
advisors to base ESG
- Ady menitor E product recommendations
rvestiment perlormance on past performance.
0, [+)
69 % 69 %
o,
13%

Overconl‘ldenca causes some advisors
to their ESG ige
running the risk of misinformation
among clients,

[+}
23%
Advisors with stronger ESG
knowledge show less bias* in their T T
recommendations, resulting in
more balanced, rational choices.

s 18 % dctiieiiiont

Challenges persist when selecting
ESG products. These are the top
s three advisor challenges that remain:

L —
82% inch
.7 -

Is your ESG knowledge up to
scratch?

Das Hirn ist voll mit ESG-Themen. Den Vermittlern fehlen allerdings verlassliche Daten und nachhaltige Produkte.

Quelle: Vontobel

wird, wobei mehr als 63 Prozent erwarten, dass sie
am Ende dieses Zeitraums zehn Prozent oder mehr
in Produkte mit ESG-Bezug investiert haben werden.
Diese Dynamik ist nicht tGbergreifend. Bei den Bera-
tern, die begrenzt oder gar nicht in ESG investieren,
war der Uberwiegende Grund (80 Prozent), dass sie
ESG nur fiir einen voriibergehenden Trend halten.

Interessanterweise scheinen frilhere Bedenken hin-
sichtlich der Auswirkungen, die ESG-Kriterien auf die
Finanzertrage haben konnte, in allen Markten zu
schwinden. Die meisten Berater sind nun der Mei-
nung, dass ESG-Investitionen einen neutralen bis
positiven Einfluss auf die Anlageperformance haben,
wobei 65 Prozent der Meinung sind, dass sie die
Performance tberhaupt nicht beeintrachtigen.

Trotz dieses wachsenden Vertrauens stehen die Be-
rater bei der Empfehlung von ESG-Investitionen vor
Herausforderungen. Das grof3te Hindernis sind un-
einheitliche Standards, Metriken und Taxonomien.
88 Prozent der Berater gaben an, dass dies eine
gewisse oder sehr groRe Herausforderung darstellt.
Als weitere Grinde nannten sie das unzureichende
Angebot an nachhaltigen Produkten in allen Anlage-
klassen (82 Prozent), die sich entwickelnden ESG-

Vorschriften (81 Prozent) und den Mangel an ESG-
Daten, Research und Informationen (80 Prozent).

Erfreulicherweise zeigt die Studie, dass die befrag-
ten Berater dazu neigen, bei der Recherche zu ESG-
Produkten auf eine breite Palette von Informations-
quellen zurtickzugreifen, anstatt sich nur auf eine
Quelle zu verlassen. Dies hilft ihnen, ihre Kunden
besser zu beraten. Finanzinstitute und Berater (50
Prozent), Branchenberichte und Whitepapers (43
Prozent) sowie Finanznachrichten und -zeitschriften
(40 Prozent) gehoren zu den Quellen, auf die sich
die Berater am meisten verlassen.

,Obwohl ESG mit Gegenwind konfrontiert war, zeigt
unsere Studie, dass ESG in den kommenden Jahren
bei den Anlegern weiter an Popularitat gewinnen
wird“, sagt Christoph von Reiche, Head of Instituti-
onal Clients bei Vontobel. Bloomberg Intelligence
schatzt, dass das globale ESG-Vermogen bis 2030
auf 40 Billionen US-Dollar steigen wird. Finanzbera-
ter und Vermdgensverwalter spielen mit ihrem Wis-
sen, ihrer Kompetenz und ihrer Kundennéhe eine
Schlisselrolle, wenn es darum geht, dem ESG-
Sektor zu Wachstum zu verhelfen und es Anlegern
zu ermdglichen, von diesem Trend zu profitieren. =




Greenman Investment
Edeka-Portfolio

Die Wirtschaftskanzlei Nor-
ton Rose Fulbright hat
Greenman Investments
beim Kauf von zehn Edeka-
Supermarkten mit 22.500
Quadratmetern Flache im
Volumen von rund 60 Millio-
nen Euro fiir den Fonds
,,Greenman OPEN* beraten.
Die Immobilien wurden mit
einem Sales-and-Lease-back-
Vertrag zurlickgemietet. Drei
der Objekte sind mit Photo-
voltaikanlagen ausgestattet.
Bei den tibrigen sieben plant
Greenman die Ausstattung
mit Dachsolar und die Instal-
lation von Ladesaulen fiir
Elektrofahrzeuge.
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Investoren rechnen mit Frankfurt

Banken-Metropole entwickelt sich zum Standort fir kiinstliche Intelligenz

Ich habe kirzlich schon dariiber be-
richtet: Rechenzentren sind der neue
hot stuff auf den Immobilienmarkten.
Das belegen aktuelle Studien von Im-
mobilien-Beratern.

Nachdem 2023 bereits als erfolgreichs-
tes Jahr bislang auf dem europdischen
Markt fir Rechenzentren einging, setzt
sich das enorme Wachstum auch 2024
fort: Auf den FLAP-D-Markten (Frankfurt,
London, Amsterdam, Paris und Dublin)
wurde im ersten Quartal ein Umsatz von
70 MW registriert, wahrend es im Vorjah-
reszeitraum noch 51 MW waren. In Be-
trieb genommen wurden auf3erdem Re-
chenleistungen von 62 MW und damit 63
Prozent mehr als noch zu Vorjahresbe-
ginn, wie aus dem ,EMEA Data Center
Report Q1 2024“ von JLL hervorgeht.

EURAMCO feiert
Geburtstag

.Wir schatzen Werte und
schaffen Lésungen®

und das seit einem Vierteljahrhundert.
Profitieren Sie von unserem Know how und
investieren Sie in unser ,Impact” Investment

EURAMCO Clean Power nach Artikel-9

mehr erfahren:
www.euramco-asset.de

gl EURAMCO

.Die starken Umsatze und neu ans Netz
gebrachten Kapazitaten belegen die
ungebrochene Nachfrage nach Rechen-
leistung”, sagt Martina Williams, Head
of JLL Work Dynamics DACH & CEE,
EMEA Consulting Lead. Work Dyna-

mics bietet Unternehmen Immobilien-
dienstleistungen und -technologien,
spezifische Beratungen,  Corporate-

Real-Estate- und Facility-Management,
Portfolio- und Project-and-Develop-
ment-Services.

Vorrangig sorgen Technologien wie
Kinstliche Intelligenz, Machine Learn-
ing und das Cloud-Geschéft fur das
rapide Wachstum des Marktes. Der
Trend durfte sich verstéarken,

meint Williams: ,Nachdem sich Liefer-
kettenprobleme und hohe Bauvorlauf-



http://www.euramco-asset.de
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Radja Reichert verstéarkt das
Vertriebsteam der Habona
Invest Gruppe in Frankfurt
am Main. Mit mehr als 25
Jahren Erfahrung im Vertrieb
und Management bringt Rei-
chert umfassende Expertise
in seine neue Rolle ein. Vor
seinem Wechsel zur Habona
Invest Gruppe war er mehr
als 15 Jahre als Vertriebslei-
ter bei einem marktfiihrenden
Pool tatig, wo er den B2B-
Ver-trieb von Alternativen
Investmentfonds (AIFs) und
Vermogensanlagen mitver-
antwortete.

Das Wealth & Asset Manage-
ment von Berenberg hat sich
zum 1. Juli 2024 mit Dejan
Djukic (35) von der DZ-
Privatbank verstérkt. Djukic
verfugt Gber langjahrige Er-
fahrung und ausgewiesene
Expertise im Management
von Vermdgensverwaltungs-
mandaten sowie Spezial- und
Publikumsfonds in den Kate-
gorien Multi Asset und Ak-
tien. Er berichtet an Prof.
Bernd Meyer, Chefanlage-
stratege und Leiter Multi
Asset im Wealth & Asset
Management.

Das IT-Unternehmen FIO
hat einen neuen Vorstand:
Niclas Kurtz verstarkt als
Marktvorstand neben den
Grindern und Vorstanden
Franziska Glade und Nico-
las Schulmann die Unter-
nehmensleitung. Die Beru-
fung zum Vorstand ist Teil
der Unternehmensstrategie
zur Steigerung der Markt-
durchdringung im Bereich
der bankgebundenen Immo-
bilienmakler und groRen
Franchise-Maklern.
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Existierende und prognostizierte MarktgroRen

flld , .

()88

Frankfurt liegt auf Platz zwei der beliebtesten
Standorte und hat weiterhin Potenzial.

zeiten stabilisiert haben, die auf man-
chen Markten flr eine niedrigere Kapazi-
téatsneuaufnahme sorgten, konnten bei-
spielsweise in London und Amsterdam
die neu angeschlossenen Rechenleis-
tungen erstmals seit Jahren wieder ge-
steigert werden."

Mit einem IT-Load von 993 MW ist Lon-
don weiterhin der mit Abstand grofte
Markt fir Rechenzentren in Europa. Al-
lein 508 MW werden dort zurzeit errich-
tet, weitere 251 MW befinden sich in
Planung. Zwar rangiert Frankfurt mit ei-
ner Kapazitat von 745 MW mit deutli-
chem Abstand hinter London — mit 542
MW im Bau und weiteren 383 MW in
Planung kénnte die hessische Metropole
aber nah zu Londons Kapazitaten auf-
schlieRen. Generell verzeichnet Frank-
furt eine besonders starke Entwicklung:
Allein in den vergangenen funf Jahren
hat sich die Marktgrée verdoppelt, be-
reits jetzt wurden 172 MW fiir dieses und
das kommende Jahr vorvermietet.

Mit einer Rechenleistung in Hohe von
506 MW ist Amsterdam der drittgrof3te
Markt, gefolgt von Paris mit 416 MW und
Dublin mit 271 MW als kleinstem FLAP-
D-Markt. Bereits zu den Zweitmarkten
zahlen Madrid (110 MW), Berlin (92 MW)
und Warschau (74 MW). Berlin fallt da-
bei mit einer groRen Planungspipeline
von 219 MW auf, die nur von denen Lon-
dons und Frankfurts Gbertroffen wird.

Zu den grofliten Herausforderungen auf
dem Markt zahlt zurzeit, Lagen mit best-

mdglichen, verlasslichen und nachhalti-
gen Stromkapazitdten auszumachen.
.Berlins Entwicklung ist ein Sinnbild fur
den Wandel des Markts fur Rechenzen-
tren“, erklart Helge Scheunemann,
Head of Research JLL Germany.
»Zunehmende Regulatorik und vorsich-
tigere Vergaben von Genehmigungen
aufgrund mangelnder Flachen und ein-
geschrankter  Stromkapazitaten bei-
spielsweise in Amsterdam und Dublin,
fuhren dazu, dass das Wachstum
dieser Markte langfristig stagnieren
darfte. Profitieren werden die Zweit-
markte, allen voran sldeuropaische
Stadte wie Mailand, Madrid, Barcelona
und Lissabon sowie die nordeuropai-
schen Metropolen Stockholm, Oslo und
Kopenhagen.*

Nach Analysen von Savills wird die
Kapazitat von Rechenzentren in Euro-
pa bis 2027 um 21 Prozent auf etwa
13.100 Megawatt (MW) steigen. Damit
entspricht der erwartete Kapazitatszu-
wachs dem jahrlichen Energiebedarf
von mehr als einer halben Million Haus-
halte. Die Internet-Bandbreitennutzung
in Europa wird voraussichtlich aller-
dings noch wesentlich starker wachsen,
namlich um 31 Prozent bis 2030. Die
Licke zwischen der vorhandenen und
der nachgefragten Rechenzentren-
kapazitat wird sich also vergréRern.

Es wird erwartet, dass sich das Wachs-
tum des Marktes fir Rechenzentren
gleichmalig auf ganz Europa verteilt,
was in erster Linie auf die erheblichen
Auswirkungen der Kinstlichen Intelli-
genz (KI) auf die Branche zuriickzufih-
ren ist. Der europdische Markt flr
kiinstliche Intelligenz wird voraussicht-
lich mit einer jahrlichen Rate von 15,9
Prozent bis 2030 wachsen und damit
ein wichtiger Treiber fur den Anstieg der
Nachfrage nach Rechenzentren sein.
Savills weil3 von 94 neuen europaische
Rechenzentrumsprojekten mit einer
Gesamtleistung von rund 2.800 MW in
den kommenden vier Jahren.

Scott Newcombe, EMEA Head of Data
Centres bei Savills, kommentiert: ,Trotz
der hohen Anzahl an neuen Rechen-
zentren, die bis 2027 voraussichtlich
gebaut werden, wird der Markt in ganz



Europa voraussichtlich weitgehend unterversorgt blei-
ben. Angesichts der prognostizierten Ausweitung der
Internet-Bandbreitennutzung muss sich die Kapazitat
der europaischen Rechenzentren bis 2027 verdreifa-
chen und eine Leistung von rund 22.700 MW errei-
chen, so dass nach wie vor eine erhebliche Angebots-
Nachfragelicke besteht. Wir glauben, dass die Spit-
zenrenditen, die derzeit bei funf bis sechs Prozent lie-
gen, bis zum Jahresende leicht sinken werden.”

Zwischen 2022 und 2023 stiegen die Baukosten fir ein
Rechenzentrum laut Turner & Townsend um 6,5 Pro-
zent und erreichten im europaischen Durchschnitt 8,4
Millionen Euro pro MW. Zirich ist der teuerste Markt fur
die Entwicklung eines Rechenzentrums in Europa und
nach Tokio der zweitteuerste der Welt. Frankfurt als
bedeutendster deutscher Standort flr Rechenzentren
ist nach London der drittteuerste Standort in Europa.

-Wie auch in anderen grof3en Stadten ist in Frankfurt
die Verfligbarkeit geeigneter Standorte und der nétigen
Infrastruktur begrenzt. Die wohl grof3te Herausforde-
rung bei der Planung von Rechenzentren ist aber die
Sicherstellung einer stabilen und kosteneffizienten
Energieversorgung, da sie sehr viel Strom bendétigen,
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um Server und andere Infrastruktur zu betreiben.
Steigende Energiekosten haben somit einen erhebli-
chen Einfluss auf die Wettbewerbsfahigkeit von Re-
chenzentren®, sagt Bertrand Ehm, Director Invest-
ment bei Savills Germany.

Die steigende Nachfrage in Verbindung mit den ra-
sant gestiegenen Energie- und Baukosten hat auf
den européischen Colocation-Markten zu einem er-
heblichen Anstieg der durchschnittlichen Angebots-
preise gefihrt. Seit Beginn des Jahres 2022 gab es
ein Plus von 36 Prozent fur 4-kW-Mietvertrage, 47
Prozent fur 10-kW-Mietvertrage und 51 Prozent fir
100-kW-Mietvertrage. Fir die nachsten drei Jahre
rechnet Savills mit einem jahrlichen Anstieg der An-
gebotsmieten um fiinf bis acht Prozent.

»Angesichts der Herausforderungen, die sich aus der
Kombination von mangelnder Energieinfrastruktur,
Nachhaltigkeitsinitiativen und der Minderung des Ver-
alterungsrisikos ergeben, wird der Sektor erhebliche
Investitionen benotigen®, meint Lydia Brissy, Director
im European Commercial Research Team von
Savills. Vor diesem Hintergrund sei mit einem starken
Zustrom von Private-Equity-Kapital zu rechnen.=



http://www.�korenta.de
mailto:vertrieb@oekorenta.de
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Feri verstarkt den Bereich
Institutional Sales & Pro-
ducts durch die Einstellung
von zwei Beratern. Heike
Ahlgrimm hat als Direktorin
die Leitung des Teams In-
vestmentlésungen Gbernom-
men. In ihrer neuen Funktion
ist sie fur den strategischen
Auf- und Ausbau des Berei-
ches Investmentlésungen
verantwortlich. Die gelernte
Bankkauffrau hat ihre Exper-
tise bei Invesco und zuletzt
Flossbach von Storch er-
worben. Aschkan Arefnia ist
im Bereich Investmentl&sun-
gen als Direktor fiir die Ak-
quisition und Betreuung nati-
onaler und internationaler
Family Offices, Banken und
Vermdgensverwalter zustan-
dig. Er sammelte in seinen 19
Berufsjahren umfassende
Erfahrung im Private Wealth
Management, unter anderem
bei ODDO BHF und bei
BNP Paribas.

Olivia Kaussen verantwortet
ab September 2024 als Head
of Hotel Germany das Hotel-
Geschéft bei Colliers. Sie
wird an Achim Degen be-
richten und auch mit dem
Bereich Capital Markets
beim Verkauf von Hotelim-
mobilien zusammenarbei-
ten. Kaussen war zuletzt 13
Jahre bei der CBRE GmbH
in Minchen und davor bei
JLL sowie auf Investoren-
seite tatig.

Patrizia hat die Turen seiner
Niederlassung in London
gedffnet. Der neue Standort
wird eine zentrale Rolle fur
das Wachstum der globalen
Investmentplattform einneh-
men. Gleichzeitig markiert
die Eréffnung den Start-
schuss fir das internationale
Fundraising-Programm der
Patrizia Foundation.
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Flackernde Lichtblicke

Talsohle nicht durchschritten - Hoffnung ruht auf Investitionen im 2. Halbjahr

Die Marktberichte zu den Invest-
mentaktivitaten im ersten Halbjahr
liegen vor. Da sie sich alle &hneln,
veroffentlichen wir hier stellvertre-
tend fur alle anderen einen Artikel
auf Basis der Savills-Recherchen.

Die Aktivitat am deutschen Investment-
markt fir Gewerbeimmobilien blieb im
ersten Halbjahr 2024 auf einem sehr
niedrigen Niveau. Das Transaktionsvo-
lumen summierte sich auf rund 10,7
Milliarden Euro und entsprach damit
ebenso etwa dem Niveau des Vorjah-
reszeitraums wie die 450 abgeschlos-
senen Transaktionen.

Marcus Lemli, CEO Germany und
Head of Investment Europe, ordnet die
Zahlen ein: ,Die Talsohle am deutschen
Investmentmarkt erstreckt sich nun be-
reits Uber etwa eineinhalb Jahre und
ein schwungvoller Anstieg der Aktivitat
zeichnet sich nach wie vor nicht ab.
Allerdings gibt es einige Punkte, die
unseres Erachtens fir einen zumindest
allméhlichen Anstieg im Laufe der zwei-
ten Jahreshélfte sprechen. Erstens hat
die Zahl der gestarteten oder sich an-
bahnenden Verkaufsprozesse in den
vergangenen Monaten zugenommen.
Das gilt nicht fur alle Segmente und
Markte, im Grof3en und Ganzen aber
schon. Zweitens haben sich die
(Spitzen-)Renditen im Laufe des ersten
Halbjahres stabilisiert.”

~S0wohl im ersten als auch im zweiten
Quartal sind sie nur noch punktuell und
geringfiigig gestiegen. Das kdnnte bei
manchem potenziellen Kaufer die Sor-
ge mindern, zu frih und damit zu teuer
einzukaufen. Drittens durften die Buch-
werte anders als die Transaktionspreise
weiter gesunken sein, so dass beide
Werte nun néher beieinanderliegen.
Das erleichtert jenen Investoren Ver-
kaufe, die auf den Buchwert geankert
sind, etwa offenen Publikumsfonds.”

Eine sprunghaft steigende Dynamik am
Investmentmarkt héalt Savills nur dann
fur moglich, wenn viele Eigentumer
gleichzeitig ihre Liquiditdt nur durch

Gewerbliches Transaktionsvalumen in Deutschland (in Milliarden Euro)

2018
23
)
1

r mGesamtjahr

Besser als im Vorjahr, aber weit von friiheren
Ergebnissen entfernt.

Verkéaufe sicherstellen koénnen.
Dadurch wirde das Angebot so stark
steigen, dass die Preise nochmal nach-
geben wirden. Diesem steigenden An-
gebot stiinde reichlich vorhandenes
Kapital auf der Nachfrageseite gegen-
Uber, das bislang aufgrund zu hoher
Renditeanforderungen nicht zum Zuge
gekommen ist.

Wie wahrscheinlich ein solches Szena-
rio ist, l&sst sich nicht einschatzen. An-
gesichts eines nun seit zwei Jahren
weitgehend unverénderten Zinsniveaus
ist es in den Augen von Savills aber
durchaus mdglich. Das gilt in erster
Linie fur Biros: Hier zeigen sich bei
Objekten in unglnstigen Lagen zuneh-
mend Vermietungsschwierigkeiten. Zu-
dem ist es sehr teuer oder gar unmég-
lich, solche Objekte zu refinanzieren.
Hinzu kommt, dass viele institutionelle
Investoren den Buroanteil in ihren Port-
folios reduzieren wollen und auch ohne
Liquiditatsdruck Verkaufe anstreben.

Aus dem gleichen Grund gibt es fir
manche BUros unabhangig vom Preis
auch nur wenige Ké&ufer. Im Wissen
darum durften sich einige Eigentiimer
dafir entscheiden, nicht die schlechtes-
ten Objekte zu verkaufen, sondern je-
ne, die sich in der aktuellen Marktphase
am ehesten verkaufen lassen. Das
kénnten im Extremfall sogar Objekte
anderer Nutzungsarten sein, wodurch
die Anfangsrenditen auch dort nochmal
etwas zulegen kdnnten.»
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Doch selbst solche Anstiege diurften gemessen an der
zinsinduzierten Aufwértsbewegung fast vernachlassig-
bar gering ausfallen. Matthias Pink, Head of Research
Germany bei Savills, erlautert dazu: ,Wir denken, dass
der Zinsanstieg nun vollstandig in den Anfangsrenditen
eingepreist ist und ihre weitere Entwicklung maRgeblich
durch Veranderungen der Angebots-Nachfrage-Relation
am Investmentmarkt sowie durch fundamentale Entwick-
lungen an den Vermietungsméarkten getrieben wird. In
Sektoren mit sich verbessernden fundamentalen Rah-
menbedingungen und steigender Investorennachfrage
kénnten die Renditen folglich mittelfristig wieder sinken
— Kandidaten hierfir sind in unseren Augen vor allem
Nischen wie gewerbliches Wohnen oder Rechenzentren.
Im Grof3en und Ganzen gehen wir aber fur die nachsten
ein bis zwei Jahre von stabilen Anfangsrenditen aus."

Aus der Eigentimer- bzw. Investorensicht bedeuten
stabile Anfangsrenditen auch, dass der groR3ere Teil des
Gesamtertrags aus den Mieten und ihrem Wachstum
resultiert. Das war im vergangenen Zyklus tberwiegend
nicht so und ist gewissermalfien eine Rickkehr in die
immobilienwirtschaftliche Normalitét. ,Das Motto fir den

»Als Vermdgensverwalter
empfehlen wir Investments
mit TSO aufgrund der zuver-
lassigen Wertsehopfung.*

B -
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neuen Zyklus lautet ,Mieten statt Zinsen*, so Marcus
Lemli. In diesem Regimewechsel wiirden sich Chan-
cen fir Investoren und Eigentimer bewegen:
.Erstens zeichnet sich der aktuelle Zykluswechsel
dadurch aus, dass die Preise zwar sehr stark korri-
giert haben, die Mieten aber in den meisten Sekto-
ren weiter steigen. Investoren kdnnen heute also —
simpel gesagt — den gleichen Cashflow wie vor der
Zinswende kaufen, allerdings fur eine um zwei Pro-
zentpunkte héhere Anfangsverzinsung. Zweitens hat
die Kombination aus steilem Zinsanstieg und hoher
Inflation fur eine Rezession im Bausektor gesorgt,
was in Markten mit wenigstens stabiler Flachennach-
frage fur weiteres Mietwachstum spricht*

Auf3erdem sei das neue Regime vor allem fir jene
Investoren attraktiv, die Immobilie kdnnen, die also
sowohl  Uber exzellente  Asset-Management-
Expertise als auch Uber lokale Marktkenntnis verfu-
gen und dadurch in der Lage sind, einen Business-
Plan umzusetzen, der auf die Steigerung des Mieter-
trags und nicht auf Renditekompression setzt. =

Profitieren auch Sie von Immobilien-
investments im Stidosten der USA.

TSO ist ein flhrender Full-Service-Anbieter von Investments in
US-Gewerbeimmobilien. Uber ausgewéhlte Objekte erschlielt
TSO das Potenzial einer Region mit enormer Wirtschaftskraft.
Das Ergebnis bisher: tiber 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
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FuRball-EM pusht Ubernachtungszahlen

Konzept und Style beeinflussen die Wahl der Hotels - namhafte Brands expandieren in die Flache

So langsam steigt die Urlaubs-(Vor)freude. In man-
chen Bundeslandern sind schon Sommerferien, in
den anderen dauert es nicht mehr lange. Zeit und
Anlass, auf besondere Urlaubs-Immobilien zu
schauen: Auf die Hotelmarkte in Deutschland.

Auch wenn der deutsche Immobilien-Investmentmarkt
insgesamt nach wie vor durch das veranderte Zinsum-
feld belastet ist, hat sich die Stimmung insbesondere im
Hotelsegment zuletzt wieder aufgehellt. Nach Berech-
nungen von Union Investment und bulwiengesa ist
das Marktvolumen der fir institutionelle Investoren in-
vestmentrelevanten Hotels im Jahr 2023 den unginsti-
gen Vorzeichen zum Trotz leicht gestiegen: Per Ende
2023 lag es bei 62 Milliarden Euro, rund 0,6 Prozent
Uber dem Wert des Vorjahres mit 61,6 Milliarden Euro.

Werterh6hend wirkte sich das Wachstum durch Fertig-
stellung der Hotels im Jahr 2023 in H6he von 1,3 Milliar-
den Euro aus, wahrend der Hotelbestand deutschland-
weit eine leichte Wertreduktion von 1,5 Prozent gegen-
Uber dem Vorjahr erfahren hat. Damit konnte sich das
Hotelsegment nach der wirtschaftlichen Erholung aus
den Folgen der Corona-Krise nicht ganzlich der zins-
bedingten Wertanpassung entziehen. Aber die insge-
samt guten Performance-Werte in der Hotellerie, vor
allem der Anstieg der durchschnittlichen Zimmerpreise,
der Anstieg des RevPar und der Anstieg der Auslastung,
haben zu einer Stabilisierung der Hotelimmobilienwerte
beigetragen.

Im Jahr 2023 erfolgten zahlreiche Hotelfertigstellungen,
was auch durch die aufgeschobenen Fertigstellungen
aus den beiden Corona-Jahren unterstitzt wurde. Wie
aus dem Development Monitor von bulwiengesa hervor-
geht, gingen im Jahr 2023 mehr als 13.000 Zimmer in
Deutschland neu an den Markt, von denen gut Zweidrit-
tel dem flr institutionelle Investoren investmentrelevan-
ten Segment zuzuordnen sind. Damit belauft sich das
investmentrelevante Marktvolumen auf gut 1,3 Milliarden
Euro, weshalb trotz eines leichten Wertriickgangs der
Bestandsobjekte ein neuer Hochstwert beim Gesamt-
marktvolumen erreicht wurde.

Der rechnerische Wert pro Zimmer, der sich aus der Di-
vision des Hotelmarktvolumens durch die Anzahl invest-
mentrelevanter Hotelzimmer ergibt, ist gegentiber 2022
auf 145.500 Euro gestiegen, liegt jedoch weiterhin unter-
halb des Durchschnittswertes des Spitzenjahres
2019. Die ermittelten Wertbandbreiten eines Hotelzim-
mers reichen von durchschnittlich 130.200 Euro in der
Budget— und Economy-Hotellerie bis 267.000 Euro pro
Zimmer in der Upper Upscale-Hotellerie.

2016 fir einen Spezialfonds gekauft.

Diese Entwicklung geht mit der bundesweit positiven
Entwicklung der Tourismuszahlen einher — die touris-
tische Nachfrage des Spitzenjahres 2019 wurde
2023 mit 487,2 Millionen Ubernachtungen (plus 8,1
Prozent gegeniiber dem Vorjahr) nur noch knapp
verfehlt. Zu diesem Wachstum trugen neben inlandi-
schen Gasten (plus 6,2 Prozent), deren Nachfrage
das 2019-er Niveau bereits leicht tGberschritten hat,
vor allem die Ubernachtungen auslandischer Géaste
bei (plus 18,9 Prozent gegeniiber 2022).

Nachdem in den Corona-Jahren starke Zuwéachse in
den inlandischen Ferienregionen, allen voran in den
touristischen Kernregionen an den Kisten und im
Alpenraum, verzeichnet wurden, zeigt sich nun auch
eine deutliche Erholung im Stadtetourismus. So wur-
den 2023 zum Beispiel in Hamburg, Munchen und
Duisseldorf die 2019-er Ubernachtungszahlen bereits
Ubertroffen. Trotz virtueller Formate zieht auch das
Messe- und Kongressgeschéaft wieder an, was sich
etwa am Messestandort Frankfurt zeigt. Zwar lag
das dortige Ubernachtungsvolumen 2023 noch um
minus vier Prozent unter dem Vor-Corona-Niveau,
konnte jedoch im Vorjahresvergleich mit plus 20,0
Prozent deutlich aufholen. Einen Schub erfahrt die
deutsche Tourismuswirtschaft im aktuellen Jahr nicht
zuletzt durch die Fu3ball-Europameisterschaft.

Aufgrund des verénderten Zinsumfelds dirfte sich
das Neubauvolumen fir Hotels in den kommenden
Jahren insgesamt riicklaufig entwickeln. Hinsichtlich
der radumlichen Verteilung der von bulwiengesa er-
fassten Hotelprojekte zeigt sich allerdings, dass ne-
ben den zugkraftigen GroRRstddten auch die Ferien-
regionen und Klein-/Mittelstadte abseits der Top-
Destinationen zunehmend im Fokus der Entwickler
und Investoren stehen. So ist die Anzahl investment-
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relevanter Hotelbetriebe in kleineren Stadten gestiegen
(ein Drittel des 2023 fertiggestellten Zimmervolumens).

Das ist nicht zuletzt auch eine Folge der Expansion
namhafter Brands in die Flache, da die Hauptmarkte
weitgehend besetzt sind und sich dort noch Expan-
sionsmdoglichkeiten erdffnen. Vormals durch die kleinteili-
ge Privathotellerie dominierte Destinationen werden zu-
nehmend von nationalen und internationalen Marken
entdeckt. Damit einher geht eine starkere Diversifizie-
rung der Marken.

Nachfrageseitig tritt die Klassifizierung des Produkts in
den Hintergrund. Stattdessen wird die Hotelwahl zuneh-
mend vom individuellen Konzept und Style beeinflusst,
was sich in einer wachsenden Bedeutung von Boutique-
Hotels und Longstay-Konzepten wie beispielsweise den-
jenigen der Marken Staycity Aparthotels oder Adina
Apartment Hotels widerspiegelt.

.Bei den gegenwartigen Transformationsprozessen von
innerstadtischen Einzelhandels- und Buroimmobilien hin
zu Mixed-Use-Immobilien sind Hotelkonzepte ein wichti-
ger Baustein®, sagt Andreas Locher, Leiter Investment
Management Operational bei Union Investment. ,Dabei
eroffnen sich insbesondere fir neuartige Hotelkonzepte
und attraktive Nischenprodukte zunehmend Entwick-
lungsperspektiven, die auch fur institutionelle Investoren
von grof3em Interesse sind.”

Das Transaktionsgeschehen hat sich auf dem deut-
schen Hotelinvestmentmarkt im Jahr 2023 wie auch in
allen anderen Asset-Klassen aufgrund des veranderten
Zinsumfelds verhalten entwickelt. FUr den weiteren Jah-
resverlauf von 2024 erwarten Union Investment und bul-
wiengesa eine Belebung des Transaktionsmarktes auf-
grund sich angleichender Preisvorstellungen zwischen
Verkaufer- und Kauferseite, dem Riickgang der Inflation
und des stabilisierten Zinsniveaus sowie der sehr positi-
ven Entwicklung der Performance-Kennzahlen in der
deutschen Hotellerie.

Die aufgrund von erschwerten Finanzierungsbedingun-
gen perspektivisch sinkenden Hotel-Fertigstellungen
durften sich zudem wertstabilisierend auf Bestandsho-
telimmobilien auswirken. Andreas Brode-von Miuihlen-
fels, Senior Consultant fir Hotel- und Freizeitimmobilien
bei bulwiengesa: ,Perspektivisch rechnen wir mit einer
Stabilisierung der Marktwerte und der Fokussierung auf
Investitionen im Bestand." m
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Ledig, ehrgeizig,
wissbegierig, sucht...

Gewaltiger Bedarf an Studentenapartments

Hurra Semesterferien! Fahren die Studenten in
der studienfreien Zeit nach Hause zu Mama und
Papa, entscharft sich die Lage in den Uni-
Stadten leicht. Doch spatestens mit dem Beginn
des kommenden Semesters herrscht in Europas
Bildungs-Metropolen wieder eine eklatante Un-
terversorgung an Zimmern und Apartments fir
die jungen Leute.

Nach einer Analyse von Jones Lang LaSalle (JLL),
fur die 40 Stadte in 16 europaischen Landern unter
die Lupe genommen wurden, Ubersteigt der Bedarf
an Studentenunterkiinften das verflighare Angebot
deutlich. In den untersuchten Stadten betragt die
durchschnittliche Versorgungsquote an spezifischem
Wohnraum lediglich 14 Prozent. Das bedeutet, dass
es fur 86 Prozent der Studierenden keinen speziell
fur ihre Bedurfnisse konzipierten Wohnraum gibt und
sie alternative Wohnformen wie WGs oder den freien
Mietwohnungsmarkt in Anspruch nehmen mussen.
Letztere wiesen jedoch in jingster Zeit aufgrund des
gestiegenen Nachfrageliberhangs hodhere Eintritts-
barrieren auf, insbesondere fiir Studierende.

In der Folge tirmt sich ein immenser Investitionsbe-
darf auf: Um die aktuelle und zu erwartende Nach-
frage nach studentischem Wohnraum zu bedienen,
missten europaweit rund 450 Milliarden Euro inves-
tiert werden. Zum Vergleich: Im Jahr 2022 summier-
ten sich die gewerblichen Investitionen auf 13 Milliar-
den Euro.

In Kontinentaleuropa ist das Investitionspotenzial
besonders ausgepragt, da hier im Vergleich zu
Grol3britannien in den vergangenen Jahren deutlich
weniger Mittel in studentisches Wohnen geflossen
sind. Die wichtigsten kontinentaleuropaischen Mark-
te missten im Schnitt um das Dreizehnfache wach-
sen, um den britischen Durchschnitt zwischen 2018
und 2022 zu erreichen. In Deutschland lag die Inves-
titionssumme 2022 bei 0,5 Milliarden Euro. ,Fur die
groten Studentenmérkte wie Deutschland und
Frankreich bedeutet dies, dass selbst bei einem ge-
ringeren Anstieg des Anteils privater Studentenwoh-
nungen die Investitionsmarkte erheblich wachsen
kénnten. Die Perspektiven fur Investoren sind hier
also besonders aussichtsreich®, sagt Marius Romer,
Director Residential Investment JLL Germany.

JLL prognostiziert, dass bis zum Semesterstart

2030/31 die Studierendenanzahl in den européi-
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hep solar
Umsatz gesunken

Die hep global GmbH
spricht von einem insgesamt
zufriedenstellenden Ge-
schaftsjahr 2023. Der Kon-
zernumsatz lag mit 73,3 Mil-
lionen Euro zwar unter dem
\orjahreswert von 94,8 Mil-
lionen Euro, jedoch deutlich
oberhalb der Prognosespanne
von 50 bis 60 Millionen Eu-
ro. Die wie prognostiziert
ricklaufige Umsatzentwick-
lung ist darauf zurtickzufth-
ren, dass 2023 wie erwartet
keine in der Errichtung be-
findlichen Solarparks abge-
schlossen wurden. Allein
durch die VeréuRRerung des
groften Projekts in Kanada
wurde jedoch ein Umsatz
von 42,2 Millionen Euro
erzielt.

Offene Fonds
2,6 Milliarden weg

Offene Immobilien-Publi-
kumsfonds mussten im Mai
nach Ermittlungen von Bar-
kow Consulting zum zehn-
ten Mal in Folge Nettomittel-
abflusse hinnehmen. Diese
beliefen sich auf 463 Millio-
nen Euro und lagen damit
leicht unter dem April-Wert
von 481 Millionen Euro.
Insgesamt belaufen sich die
Mittelabfliisse nun auf 2,6
Milliarden Euro. Die Riick-
gabe von Fondsanteilen blieb
im Mai mit 628 Millionen
Euro auf hohem Niveau, la-
gen aber leicht unter den
Rekordwerten der VVormona-
te. Der Bruttoabsatz sank
weiter auf nur noch 165 Mil-
lionen Euro, den niedrigsten
Wert seit September 2013
und den zweitniedrigsten
Wert seit Beginn der Daten-
aufzeichnung.
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Total number of students - Foreign students

Vor allem junge Leute aus Asien studieren im
Ausland - und suchen eine Wohnung.

schen Kernmarkten um rund zehn
Prozent auf 23,5 Millionen zunehmen
wird, woraus ein zusatzlicher Bedarf
von zwei Millionen Betten abgeleitet
wird — fast so viele wie der gesamte
aktuelle Bestand von 2,2 Millionen
Betten. Von diesen befinden sich etwa
40 Prozent im Besitz privater institutio-
neller Investoren. Die Ubrigen 60 Pro-
zent gehodren offentlichen Einrichtun-
gen oder werden subventioniert und
stehen daher internationalen Studie-
renden sowie einheimischen Studie-
renden, die bestimmte soziokonomi-
sche Kriterien nicht erfiillen, haufig nur
eingeschrankt zur Verfigung.

In den funf gréRten europaischen Lan-
dern Deutschland, GrofR3britannien,
Frankreich, Italien und Spanien ist die
Anzahl der Studentenwohnungen in
den zurtickliegenden zehn Jahren
zwar um 48.000 auf rund 700.000 ge-
wachsen. Die Anzahl der Studieren-
den ist im gleichen Zeitraum allerdings
um das Funffache gestiegen.

In den 40 untersuchten Stadten sum-
miert sich das Defizit auf 1,2 Millionen
Betten. Die geplanten und im Bau be-
findlichen Projekte kdnnen die Unter-
deckung nur geringfligig abmildern.
Nach deren Realisierung wirde die
Versorgungsquote von 14 auf 17 Pro-
zent steigen.

Die Stadte mit der hdchsten Unterver-
sorgung in Europa sind Rom, Paris
und Warschau. Mit Kdln (Rang sie-

ben), Berlin (Rang acht) und Hamburg
(Rang zehn) landen auch drei deutsche
Metropolen in den Top Ten. Das Ran-
king der Stadte mit der hochsten Nach-
fragedynamik fiihren gleich vier britische
Stadte an: London, Glasgow, Manches-
ter und Bristol.

In GrofRbritannien fallt allerdings auch
die Versorgungsquote im Vergleich zu
den kontinentaleuropédischen Léandern
am hochsten aus. Die bestplatzierten
deutschen Stadte sind hier Berlin und
Munchen auf den Platzen neun und
zehn. Als attraktivste Standorte fur In-
vestitionen in  Studentenwohnungen
werden europaweit London, Paris und
Barcelona identifiziert.

Eine erganzende, detaillierte Betrach-
tung des deutschen Markts, fur die 68
Stadte in Augenschein genommen wur-
den, spricht Berlin, Potsdam, Minchen,
Freiburg und Frankfurt am Main die
groéften Investitionspotenziale zu. Diese
Méarkte weisen die flr eine Ausweitung
von spezifischem studentischem Wohn-
raum notwendigen Kriterien auf: Zum
einen gibt es dort erhebliche Eintritts-
barrieren am freien Mietwohnungsmarkt
aufgrund niedriger Fluktuation bei hoher
Nachfrage. Zum anderen (bersteigt
die Nachfrage das Angebot auf mittel-
fristige Sicht.

.Die genannten Stadte weisen nicht nur
die genannten notwendigen Kriterien
auf, sondern kénnen auch bei allen tbri-
gen betrachteten Indikatoren, wie Er-
schwinglichkeit, Internationalitat und
bisheriger Versorgungsgrad, besonders
gut punkten. Berlin und Miunchen ste-
chen aufgrund des hervorragenden aka-
demischen Angebots und der hohen
internationalen Wettbewerbsfahigkeit
besonders hervor®, analysiert Soren
Grobel, Director of Living Research JLL
Germany. Er schlussfolgert: ,Der Bedarf
nach studentischem Wohnraum in deut-
schen Universitatsstadten ist so hoch
wie lange nicht und sorgt dafir, dass
studentisches Wohnen als Assetklasse
auch in Deutschland wieder in den Fo-
kus geraten ist.” m
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Das Letzte

Wie ist es mdglich, dass ein einzelner
Mann einen so riesigen Staat wie die
Vereinigten Staaten von Amerika so
stramm im Griff hat? Dazu noch ein Op-
positionspolitiker mit fragwiirdigem Cha-
rakter. Ein mehrfach verurteilter Krimi-
neller, ein Rassist, der Frauen fir Frei-
wild halt. Erklaren kann ich mir das nur
mit einer landesweiten von Gier und
Feigheit gelahmten Politiker— und Rich-
ter-Kaste. Nein, erklaren kann ich mir
das dadurch doch nicht. Ich kenne keine
Erklarung.

Die Richter von der traurigen Gestalt,
manche nachweislich k&uflich und kor-
rupt, dazu offen fur Verschwérungsmy-
then oder einfach nur dumm, machen
den Weg frei fir einen ,American Dicta-
tor“. Einen kommenden Prasidenten mit
nachgewiesen kurzer Lunte (wenn wir
Stormy Daniels glauben modchten, aber
das wollte ich jetzt gar nicht sagen), der
schon jetzt seinen Rachefeldzug vorbe-
reitet.

Wer noch Anstand hat in den USA,
macht sich Sorgen und flirchtet einen
Prasidenten, der gegen Bestechungs-
geld Begnadigungen ausspricht. Der die
Navy Seals los schickt, um Rivalen aus
dem Weg zu rdumen. Der einen Putsch
initiiert, um an der Macht zu bleiben.
Der vielleicht sogar militarische Ge-
heimpléne friherer Partnerstaaten an
seine Autokraten-Freunde verkauft -
oder verschenkt, um sich bei ihnen lieb
Kind zu machen.

Auch Joe Biden, aktueller Prasident,
zeigt sich beunruhigt - in den lichten
Momenten, wenn er nicht gerade mude
ist von seinen vielen Reisen und kurz-
zeitig einschlaft. Ein Power-Nap auf of-
fener TV-Bihne im Beleidigungs-Battle
mit Donald Trump. Darauf musst Du
erst mal kommen.

Wenn Bidens Berater schon nicht in der
Lage sind, ihm eine zweite Amtszeit
auszureden, sollten sie ihn doch we-
nigstens auf die Gelegenheiten auf-
merksam machen, die sich ihm nun bie-
ten. Ich denke da vor allem an die Mog-

lichkeiten mit den Navy Seals. Dazu
empfehle ich die Serie ,Six" auf Amazon
Prime. Darin raumen die US-Elite-
Krieger unter den Taliban-Fihrern in
Afghanistan auf. Und Mann, die verste-
hen ihren Job.

Nee, ernsthaft jetzt. Biden ist schlief3lich
aktueller Prasident und somit nach dem
Richterspruch genauso sakrosankt in
seinen offiziellen Entscheidungen wie
ein eventueller, sich wiederholender
Prasident Trump. Denn Biden wirde
seinen Widersacher ja bestimmt nicht
aus privaten Grunden auf Guantanamo
verschimmeln lassen. Er muss ihn au-
Berdem nicht ausgerechnet auf die
Wasserfolter spannen. Wie sé&he wohl
die ondulierte Frisur des greisen Man-
nes nach einem Waterboarding aus?
Trump ist immerhin auch schon 78 Jah-
re alt und kommt trotz der auf Jugend
gefarbten, orangenen Haare nicht einen
Tag junger riber.

Zum Beispiel, wenn er dartber fabuliert,
ob er mehr Angst davor hat, von einem
Hai gebissen zu werden oder einen
Elektroschock zu bekommen. Dabei
kennt Trump die Antwort: ,Ich wirde
jeden Tag den Stromschlag wahlen. Ich
nahere mich niemals einem Hai."

Der Fachbegriff fur die Angst vor Haien
lautet ,Squalophobie”. Nicht zu ver-
wechseln mit der ,Aquaphobie”, der
unverninftigen Angst vor Wasser. Das
Fernbleiben aus dem kilhlen Nass wur-
de Trump aber auch gar nicht helfen.
Schon mal den Film ,Sharknado“ gese-
hen? Darin geht es um einen Tornado,
der hunderte Haie in die Luft wirbelt und
auf dem Land verteilt, wo sie sich mal
richtig satt fressen. Spielt vor der Kiste
Kaliforniens, kénnte aber genauso gut
in Florida passieren, dem selbstgewahl-
ten Domizil des Modchtegern-Diktators.

Ich wiirde ja gerne einen ahnlichen Film
drehen: ,Shark-Attack in the White
House“. Ansonsten muss ich darauf
hoffen, dass Biden die Mdglichkeiten
erkennt und nutzt, die ihm die Bundes-
richter prasentiert haben... =



