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Meiner Meinung nach...

Private Equity ist die neue Immobilie. Zumindest in der Einschatzung der Anbieter
geschlossener Publikums-AlF. Erstmals ist das Asset Wagniskapital beim Volumen
starker in den neuen Angeboten vertreten als Blrogebaude, Wohnungen, Hotels
und Seniorenheime. Interessant, dass viele Tageszeitungen und Wirtschaftsmaga-
zine wohlwollend Uber die Entwicklung berichteten. Von einer ,bemerkenswerten
Dynamik® ist die Rede. Von ,einem Uberraschendem Comeback®. Von einer
,Volumensexplosion®.

Nicht missverstehen. Ich finde es ja gut, wenn es positive Nachrichten aus der
Branche gibt, und die Schlagzeilen in den Zeitungen und Zeitschriften mal nicht
negativ sind. Was dabei untergeht: Es geht um das neue Angebot und nicht die
Summe aller gezeichneten Beteiligungen der privaten Kapitalanleger. Ob das ge-
plante Eigenkapital-Volumen tatsachlich erreicht wird? Warten wir‘s ab.

Passend dazu haben wir uns den aktuellen Venture-Capital-Fonds von BVF und
HTB angeschaut. Ein Angebot mit innovativer Provisions-Struktur. Die Initialkosten
sind vergleichsweise schmal, dafiir profitieren alle Beteiligten recht friih von erziel-
ten Gewinnen. Kommt so etwas an im Vertrieb? HTB-Geschéaftsfuhrer Peter
Lesniczak berichtet, dass Anleger innerhalb kurzer Zeit immerhin drei Millionen
Euro eingezahlt haben.

Und sonst? Wirken Corona, Krieg und hohe Zinsen immer noch nach. Sowohl hier-
zulande als auch in den USA. Auch der Wohnungsmarkt kann sich dem nicht ent-
ziehen. Zwar fordert fast jeder neue Wohnungen, doch kann sich kaum jemand den
Umzug leisten. Die Kluft zwischen Bestandsmieten und den Kosten einer Neubau-
Wohnung sind in manchen Stadten enorm. Die Fluktuation ist daher teilweise mini-
mal, was die Lage der Suchenden weiter verscharft.

Viel Spal beim Lesen! %f/\a /'(%
(
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Habona
Edeka in Bayern

Der Habona , Deutsche Nah-
versorgungsimmobilien
Fonds 08 hat ein zweites
Objekt erworben. Mit einer
Gesamtinvestition von rund
fiinf Millionen Euro wurde
ein Nahversorger in Kamm-
lach, Bayern, in das Portfolio
aufgenommen. Das im April
2024 fertiggestellte Objekt
befindet sich zwischen Mem-
mingen und Landsberg am
Lech. Ankermieter ist der
Lebensmittelhindler Edeka,
der einen Mietvertrag iiber
knapp 18 Jahre abgeschlos-
sen hat. Der Edeka-Markt
umfasst eine Gesamtmietfla-
che von knapp 1.700 Quad-
ratmetern und rund 100
Stellplatze.

KGAL
Holz-Hybrid in Hessen

KGAL hat in Wiesbaden das
vom Frankfurter Projektent-
wickler OFB entwickelte
Biirogebaude ,,PLATINUM®
mit rund 5.300 Quadratme-
tern Mietfldche fiir einen
seiner Immobilienspezial-
fonds angekauft. Das Objekt
zeichnet sich durch seine
innovative Gebaudetechnik
und Nachhaltigkeitsstandards
aus. Mit der Hessen Agen-
tur, einer Dienstleistungsge-
sellschaft des Landes Hessen,
besteht ein langfristiger
Mietvertrag, der die Cash-
flows auf Portfolioebene
gewidhrleisten soll. Das
LPLATINUM” wurde in
Holz-Hybrid-Bauweise er-
richtet und 2023 fertigge-
stellt. Dabei wurden im Bau
etwa 50 Prozent Stahlbeton
eingespart.
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Venture Capital Fonds unterstiitzen die Zielunternehmen in der Regel auch operativ.

Fonds-Check

Risikokapital fur Aufgewachte

Early Bird im Fokus des Venture-Capital-Fonds von HTB und BVF

An den Aktienmarkten geht es der-
zeit rund. Nach einem Mini-Crash
steigen die Kurse aktuell wieder. Al-
ternativ zu den Borsen koénnen In-
vestoren in Unternehmen investie-
ren, die nicht oder noch nicht gelis-
tet sind. Wer Venture Capital (VC)
einsetzt, geht hoéhere Risiken ein,
kann aber auch attraktive Renditen
erzielen, sollten sich die Unterneh-
men entwickeln wie geplant oder
sogar besser.

Privaten Anlegern gelingt das Uber ge-
schlossene Alternative-Investment-
Fonds. HTB bietet dazu als Service-
KVG fir den Anbieter BVF den Publi-
kums-AlF ,BVF Early Invest 4 an. Er
investiert in mindestens drei Zielfonds
von Early Bird.

Definition. Venture Capital, auf
deutsch Wagniskapital, bezeichnet Ka-
pitalbeteiligungen an vorwiegend jun-
gen, technologisch innovativen Unter-
nehmen, die nicht an einer Bérse gelis-
tet sind. Klein oder in mittlerer Grofe,
erwarten Investoren trotz geringer lau-
fender Ertragskraft Wachstumspotenzi-
al. Das zeitlich auf bestimmte Entwick-
lungsphasen begrenzte Engagement
ist auf den Wertzuwachs der Zielunter-
nehmen ausgerichtet. Beteiligungsge-
sellschaften stellen den Jungunterneh-

men haufig nicht nur Eigenkapital, son-
dern auch Managementwissen und
Beratungsleistungen zur Verfligung.
Der Transfer unternehmerischen Know-
hows ist dabei grundsatzlich Bestand-
teil eines Venture-Capital-Engage-
ments, da ihm erfahrungsgemal eine
mafgebliche Rolle fir den Firmenerfolg
zukommt.

Markt. Der deutsche Markt fir Venture
Capital litt wie die gesamte Wirtschaft
durch den Krieg in der Ukraine. Nach
der Abkihlung im Jahr 2022 hat er sich
im ersten Halbjahr 2023 vorerst stabili-
siert. Auf das gesamte Halbjahr gese-
hen lag das Dealvolumen wieder héher
als in den sechs Monaten zuvor: So
wurden alleine im zweiten Quartal 2023
durch deutsche Start-ups in 266 Finan-
zierungsrunden knapp 2,5 Milliarden
Euro eingeworben. Damit setzte sich
die Entwicklung aus dem Vorquartal
fort, und der Markt verzeichnete im
zweiten Quartal in Folge einen Anstieg
(25 Prozent im Vergleich zum ersten
Quartal 2023).

Die Anzahl der Deals war dagegen im
zweiten Quartal leicht rucklaufig (acht
Prozent). Gestiegen ist der Anteil der
Mittel US-amerikanischer Investoren.
Er liegt wieder nahe am Niveau des
Boomjahres 2021. Das Volumen im



europaischen VC-Markt ist im ersten Halbjahr 2023
gegenluber dem Vorjahreszeitraum deutlich um 61
Prozent zurlckgegangen. Im ersten Halbjahr 2023
liegt das Minus jedoch nur noch bei rund 34 Prozent,
was auf eine allmahlich einsetzende Erholung des
europaischen VC-Marktes hindeutet.

Konzept. Der Publikums-AlIF ist ein Dachfonds, der
sich an Zielfonds von Early Bird beteiligt: Die Investi-
tionstatigkeit liegt in Europa. Die Wahrung ist in Euro.
Der Schwerpunkt liegt auf direkten oder indirekten
Investments in den Bereichen Technologie, insbe-
sondere FinTech und InsurTech, Software/IT fir Un-
ternehmen, Kinstliche Intelligenz und Robotic, Infra-
struktur und Mobilitat, Cleantech und Umwelt, Medi-
zintechnik und Pharma. Die Zielfonds beteiligen sich
an Unternehmen in der Seed Stage, Early Stage bis
zur Later/Buyout Stage — also ziemlich frih in der
Unternehmens-Historie. Die Mindestzeichnungssum-
me an den eigentlich fir institutionelle Investoren
konzipierten Zielfonds betragt eine Million Euro.

Kalkulation. Aus der Beteiligung an den Zielfonds
und der Liquidation bzw. dem Verkauf wird im mittle-
ren Szenario ein prognostizierter Gesamtmittelriick-

VERTRAUEN.
WERTSCHOPFUNG.
JAHRE weimsLick.
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fluss von 234 Prozent der Kommanditeinlage ohne
Ausgabeaufschlag und vor Abzug von Steuern erwar-
tet. Hieraus ergibt sich ein IRR (Internal Rate of Re-
turn) von 9,3 Prozent. Wobei eins klar ist: Die Variab-
len sind immens, die Angaben geschatzt. Es kann
auch ganz anders kommen. Anleger durfen auler-
dem keine wesentlichen Auszahlungen wahrend der
Laufzeit aus den Zielfonds erwarten. Abgerechnet
wird am Schluss.

Der AIF strebt eine Gesamtinvestition von 20 Millio-
nen Euro an. Zeichner sind ab 10.000 Euro plus funf
Prozent Agio dabei. Fremdkapital ist nicht vorgese-
hen, aber auch nicht ausgeschlossen.

Anbieter. Earlybird wurde 1997 in Hamburg gegriin-
det und hat seitdem 17 verschiedene Venture Capital
Fonds aufgelegt und in mehr als 180 europaische
Gesellschaften investiert. In dieser Zeit hat Earlybird
VC-Fonds mit einem Volumen von rund zwei Milliar-
den Euro gemanagt. Durch die Marktprasenz und
VC-Investments in einigen der erfolgreichsten euro-
paischen Technologiefirmen, wie Interhyp, Smava,
Peak Games, UiPath und N 26 zahlt Earlybird zu
den bekanntesten VC-Investoren in Europa. Seit dem

#aktiverimmobilienmanager

Wir vereinen
Immobilie mit
Zukunft

Das heiRt, 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!

www.realisag.de

¥ Realls.




FAM Real
STEP 4 gekauft

Die FAM Real aus Stuttgart
hat die gemischt genutzte
Immobilie STEP 4 in Stutt-
gart erworben. Verkauferin
ist Union Investment, die
das Objekt seit 2018 in ei-
nem ihrer Offenen Immobili-
enfonds gehalten hat. STEP 4
verfugt insgesamt Uiber 7.500
Quadratmeter Mietflache mit
Fitness-, Konferenz-, Gastro-
nomie-, und Einzelhandels-
nutzung und soll kurzfristig
neu positioniert und vermie-
tet werden und zur \Versor-
gung des gesamten Umfeldes
dienen. Der erzielte Ver-
kaufserlds lag Giber dem zu-
letzt festgestellten Sachver-
standigenwert.
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Invantitinen 18.630.000 Fi5% 88N %
Beteiigung an ZieWonds
Initiglkoaten
Ausgobeaufschlag 1.000.000 500% AT76%
210,000 1L05% 100%
davor: 0,5 % on dee BVF Early levest GmbH
TEUR 10 [z2gl. USt) on chie MT
Tevuhand Wirtchaltprobungageellackalt
davon: 0,5 % on die BVF Early lrvest GmbH 200,000 1L00% 0%
Twischensumme 1.410.000 705% an%
liquidisdtsrasorve 960100 480% 457 %
Die Initialkosten sind zurtickhaltend kalkuliert.
Dafir profitieren alle Beteiligten friih von even-
tuellen Gewinnen.

Jahr 2007 haben Earlybird-Fonds, die
das Fundraising und die Investment
Phase abgeschlossen haben, durch-
schnittlich einen Investmentmultiple
von 3,9 erzielt, was einem Net IRR von
gut 19 Prozent entspricht.

Kosten. Die Initialkosten kommen auf
sieben Prozent inklusive Agio. Das
klingt wenig. Allerdings wird auch die
Liquiditatsreserve von 4,8 Prozent be-
nutzt, um Kosten bis zur Auszahlung
eventueller Gewinne zu decken. Von

den Ertragen profitieren Anbieter und
Vertriebe erfolgsabhéngig, und zwar
nach einer niedrigen Hurdle-Rate. Ha-
ben die Anleger ihren Einsatz und eine
rechnerische Verzinsung von einem
Prozent jahrlich zurtick, stehen der
KVG 20 Prozent aller weiteren Gewinn-
Auszahlung zu die sie teilweise an den
Initiator und die Vertriebe weiterleitet.

Meiner Meinung nach... Private Equi-
ty-fonds-Dachfonds, der sich an einen
erfahrenen Zielfonds-Manager héngt.
Early Bird hat bei institutionellen Inves-
toren bereits eine Reihe Venture-
Capital-Fonds platziert. Sie haben sich
teils gut entwickelt, was aber fir das
aktuellen Angebot nichts bedeuten
muss. Die Investition von Venture-
Capital ist nichts fir Anleger, die keine
Risiken eingehen wollen. Lauft es wie
geplant oder besser - herzlichen Glick-
wunsch. Wenn nicht, kann der Einsatz
auch verloren sein. Also nur Spielgeld
einsetzen. =

BVT Unternehmensgruppe
Sachwerte. Seit 1976.

A

Residential Real Estate:
Investitionen in Wohnimmobilien-
Projektentwicklungen im

US-Multi-Family Markt

Mehr erfahren:

e

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 endglltige Anlageentscheidung treffen.


http://www.bvt.de
mailto:interesse@bvt.de
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Von Ginter Vornholz, www.immobilienresearch-vornholz.de

Nachwirkungen von Krieg und Corona

US-Immobilienmarkte leiden unter denselben Symptomen wie Markte in Europa - Teil eins der Serie

Wie angekiundigt, fokussieren wir uns in dieser
und kommenden Ausgaben auf die Immobilien-
markte in den USA. Das macht flr uns unser
Immobilien-Professor Ginter Vornholz. Er hat
die Markte aus Sicht eines Wissenschaftlers
analysiert.

Der Immobilien-Investmentmarkt der USA ist der
weltweit grodte Markt seiner Art und zugleich der
liquideste und einer der transparentesten. Die Markt-
volatilitat kann hier stéarker ausfallen als in anderen
Landern, wobei es hier groBe Unterschiede zwi-
schen den einzelnen Objektméarkten gibt. In dieser
Studie wird im ersten Teil nach einem internationalen
Vergleich der quantitativen Bedeutung der Invest-
mentmarkte auf die Entwicklung des Marktes in den
USA eingegangen. Dabei werden auch die regiona-
len Teilmérkte sowie einzelne Objektmarkte wie Bu-
ro-, Einzelhandels- und Wohnimmobilien (Multi-
family, Apartments) analysiert. Ein besonderer As-
pekt sind die Cross Border-Investments.

Der zweite Teil der Studie fokussiert sich auf die Ur-
sachen fir die Entwicklung der Investmentmarkte
der USA seit der Jahrtausendwende. Einen Einfluss
haben dabei zum einen real- und finanzwirtschaftli-
che Zyklen und zum anderen geldpolitische Mal3nah-
men. Aber auch weitere Einflussgrofen haben Im-
pulse fur die US-Immobilien-Investment-méarkte ge-
schaffen. Im abschlieRenden dritten Kapitel wird auf
die Perspektiven der Immobilien-Investmentmarkte
in den USA eingegangen. Nach der Krise wird vor
dem nachsten Aufschwung sein.

Der Immobilien-Investmentmarkt ist der Markt, auf
dem Immobilien gehandelt bzw. finanzielle Mittel in
Immobilien angelegt werden. Anbieter und Nachfra-
ger verkaufen und kaufen Immobilien, und entspre-
chend ergeben sich der Kaufpreis und die Rendite
eines Immobilieninvestments. Der Immobilien-
Investmentmarkt weist eine hohe Vielfalt auf, sodass
viele Teilméarkte bestehen, fir die unterschiedliche
Bedingungen gelten. »

O_;fgn fiir Morgen

" hauslnVest erdffnet Ihnen Schritt fuls

" erfolgreichsten Offenen Immobilient
~V|5|cmen in'den hauslnvest Immobilie
Jet;t Story erleben auf hausinvest.de h

Marketing-Anzeige

COMM E Rz REAL ,-" Ein Fonds der Commerz Real Investmentgesellschaft mbH
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Union Investment

Vermietung in Wien

Springtime Technologies
GmbH ist neue Mieterin in
der Biiroimmobilie Euro Pla-
za 5 im zwolften Bezirk von
Wien. Union Investment hat
mit dem IT-Unternehmen im
Fondsobjekt des Offenen
Immobilienfonds ,,Unilmmo:
Europa‘“ einen Mietvertrag
iiber rund 1.100 Quadratme-
ter geschlossen. Das 2014
erstellte, rund 35.000 Quad-
ratmeter Mietfliche umfas-
sende Objekt ist damit bis
auf wenige Restfldchen ver-
mietet. Ausweis der nachhal-
tigen Gebdudequalitit ist die
Platin Zertifizierung nach
DNGB.
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Von Real Capital Analytics / MSCI
Real Estate werden zum Markt
~professionell verwalteter Gewerbeim-
mobilien® Immobilienbesitzer wie Versi-
cherungen, Pensionsfonds, Staats-
fonds, borsennotierte und  nicht-
borsennotierte  Unternehmen gezahlt.
Dieser professionell verwaltete globale
Gewerbeimmobilienmarkt war im Jahr
2022 gut 13,0 Billionen Dollar groR.
Das Volumen fiel leicht gegeniiber dem
Vorjahr hauptsachlich durch Neubewer-
tungen aufgrund der massiven Zins-
erhéhungen. Der Markt wird dominiert
von den USA gefolgt von China und
Japan.

Neben der GroRe des Immobilienmark-
tes weist der Markt in den USA auch
eine hohe Transparenz auf. Aus einer
Kombination quantitativer Marktdaten
und Informationen, die von Jones
Lang LaSalle in 94 Landern erhoben
werden, ergibt sich ein entsprechendes

EURAMCO feiert
Geburtstag

JWir 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

Ranking. Als Indikatoren werden die
Perfomancemessung, Fundamentalda-
ten des Marktes und gesetzliche Rah-
menbedingungen bericksichtigt. Ge-
maR dem JLL Transparency Index hat-
te der US-Immobilienmarkt auch im
Jahr 2022 eine hohe Transparenz und
landete auf Rang zwei nach GroRbri-
tannien, wahrend Deutschland es nur
auf Rang neun schaffte.

In der Vergangenheit gab es immer
wieder Konjunkturzyklen, aber nicht
alle hatten derartig starke Folgen fur
die gewerblichen Immobilienmarkte wie
die Finanz- und Wirtschaftskrise
2007/08 (Global Financial Crisis, GFC).
Umfassende Daten Uber die Entwick-
lung der amerikanischen gewerblichen
Immobilienmarkte sind jedoch erst seit
der Jahrtausendwende verfiigbar. Es
wird daher im Folgenden vorwiegend
auf die Entwicklung seit dem Jahr 2000
eingegangen. »

=1l EURAMCO
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DEUTSCHE FINANCE GROUP

RENDITE AUF LAGER

INVESTMENTSTRATEGIE FUR PRIVATANLEGER

DF DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT FUND 24
— CLUB DEAL US LOGISTIK -
GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG

FUND

Uber diese exklusive Investmentstrategie erhalten Privatanleger einen Zugang zur attraktiven Assetklasse der
Logistikimmobilien in Austin, Texas, der Technologie-Hochburg in den USA.

— Exklusiver Zugang durch Co-Investment
— Investment in funf neu zu errichtende Logistikimmobilien
— Kurze Laufzeit von ca. 3 Jahren'

— Attraktiver Gesamtmittelrtckfluss von rd. 122 %?

Die DEUTSCHE FINANCE GROUP ist eine internationale Investmentgesellschaft und bietet Investoren Zugang zu
institutionellen Mdrkten und exklusiven Investments in den Bereichen Private Equity Real Estate, Immobilien und

Infrastruktur.

DF DEUTSCHE FINANCE SOLUTION GMBH
LeopoldstraBe 156 | 80804 Miinchen | Telefon +49 89 649563-0 | www.deutsche-finance.de/if24

" Bis 30.06.2027 mit Verldngerungsoption, um insgesamt bis zu zwei Jahre.
2 Von der gezeichneten Kommanditeinlage (ohne Ausgabeaufschlag: nach US-Steuern)
Hinweis: Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fur zuktnftige Wertentwicklungen.
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Immobilien-Investmentmarktvolumen .

Volumen in Mrd, USD
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Quelle: Newmark Research 2024

400,0
. il I 1

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Dollar bertcksichtigt wird, bezeichnen wir
auch als Transaktions- oder Investmentvo-
lumen. Es bildet die Kaufe und Verkaufe
von Immobilien ab und ist unabhangig vom
Immobilienbestand. Von dem Investment-
markt ist der Vermietungsmarkt zu unter-
scheiden, da beide verschiedenen Einflis-
sen unterliegen.

In der Abbildung links sind die jahrlichen
Transaktionen auf dem  Immobilien-
Investmentmarkt in den USA dargestellt. Es
ist eine hohe Volatilitait sowohl bei den
Transaktionen als auch bei den Engage-
ments der einzelnen Investorengruppen

men auf den Investmentmarkten hat sich mehr als halbiert.

Nicht so heftig wie in der Finanzkrise, aber auch nicht ohne. Das Transaktionsvolu-

festzustellen.

Auf dem Investmentmarkt wird neben der Anzahl vor
allem das Geldvolumen der Transaktionen erfasst,
das in einem bestimmten Zeitraum und in einem be-
stimmten Markt in Immobilien (gewerbliche oder
Wohnimmobilien) geflossen ist (sei es zum Zwecke
der Kapitalanlage oder der Eigennutzung). Dieses
Geldvolumen, das Ublicherweise erst ab 2,5 Millionen

Mit Beginn des Jahrtausends wurden Immobilien zu
einem attraktiven Investment, insbesondere fur zins-
sensitive Anleger. Die amerikanische Zentralbank
(Fed) hatte ab der Jahrtausendwende aufgrund der
realwirtschaftlichen Probleme (Dotcom-Krise) die Zin-
sen massiv gesenkt, sodass der Spread zugunsten
der Immobilien anstieg. Dieser Aufschwung bzw.

JETZT

V\{_fertarbeit mit Immaobilien '\

HAHN PLUSWERTFONDS - 181 BAUMARKT KOLN
www.hahnag.de
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Invesco Real Estate

Mieter im Woodworks

Invesco Real Estate hat be-
reits wihrend der Bauphase
Flachen im Objekt
Woodworks in Miinchen
vermietet. Invesco Real Esta-
te verwaltet die Immobilie
als Teil des ,,Omega-Biiro-
parks* seit 2018 fiir eines
seiner langjéhrigen deutschen
Einzelmandate, ein siiddeut-
sches Versorgungswerk. Das
sechsgeschossige Gebéude,
das unter dem Leitgedanken
der Nachhaltigkeit entwickelt
wurde, entsteht als Solitar
mit 2.400 Quadratmetern
Biiroflache direkt an der U-
Bahn-Station Obersendling
in der Innenstadt.

£ "

»Als Vermogensverwalter
empfehlen wir Investments
mit TSO aufgrund der zuver-
lassigen Wertsechopfung.®

B

'* SﬁESDN UﬁﬁANlZATlDN
L S 2
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Boom dauerte bis zur Finanz- und Wirt-
schaftskrise 2007/08.

Der  US-Immobilien-Investmentmarkt
erreichte seinen Hohepunkt im Jahr
2007 mit einem Transaktionsvolumen
von fast 600 Milliarden Dollar. Die glo-
bale Finanz- und Wirtschaftskrise
2007/08 hatte eine seiner Ursachen im
amerikanischen Hausermarkt, und die
Folgen zeigten sich auf dem gesamten
Immobilienmarkt. Die Transaktionen
brachen in der Krise zwischen 2007
und 2009 zusammen. Nach 2010 hatte
sich der Markt wieder stetig erholt, und
das Transaktionsvolumen stieg bis
2015 und hatte sich danach auf die-
sem Niveau (500-600 Milliarden Dollar)
eingependelt.

Erstmals wurde im Jahr 2020 der Boom
durch die Folgen der Corona-
Pandemie kurz unterbrochen. Aufgrund
von Sondereffekten bzw. Nachholeffek-

R

—

ten wurde 2021 ein neuer historischer
Hdchststand erreicht. Im Jahr 2021 lag
das Volumen der gewerblichen Immo-
bilientransaktionen bei rund
850 Milliarden Dollar. Das war ein exor-
bitanter Anstieg gegeniber dem Jahr
2020 von rund 415 Milliarden Dollar.
Zwar kam es im folgenden Jahr zu
leichten Einbuflen, aber immer noch
auf einem sehr hohen Niveau. Das
Jahr 2022 war historisch gesehen das
zweithdchste jemals, gemessen an
Investitionsvolumen. Die Aktivitaten in
den Jahren 2021 und 2022 waren aber
nicht nachhaltig.

Der aktuelle Einbruch erfolgte im Jahr
2023, der letztlich durch den starken
Zinsanstieg verursacht wurde. Die ak-
tuelle llliquiditat in vielen Transaktions-
markten ist vor allem auf die Preisunsi-
cherheit zuriickzufiihren, die durch den
starken Anstieg der Zinssatze nach
Jahren sehr ginstiger Zinssatze verur-

i

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

TSO ist ein fuhrender 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 Ausschiittungen seit 2006.
Sprechen Sie mit uns!

www.tso-europe.de
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Preisentwicklungin den USA
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Die Grafik weist bis 2022 ein Minus von lediglich zehn Prozent aus. Seitdem sind die Preise vor allem fiir Biroimmobilien teilweise viel
starker eingebrochen. Verantwortlich dafiir sind wie hierzulande vor allem die gestiegenen Zinsen.

sacht wurde. Die héheren Zinsen und der damit ver-
bundene Anstieg der Kapitalkosten veranlassten Im-
mobilieneigentimer und potenzielle -kaufer zu einer
grundlegenden Neubewertung. Der Rickgang, der in
der zweiten Jahreshalfte 2022 begonnen hatte, ver-
starkte sich in Jahr 2023. Das Transaktionsvolumen
ging im Laufe des Jahres weiter zurlick, wobei die
Geschafte oft durch die Pattsituation zwischen po-
tenziellen Kaufern und Verkaufern bei der Preisge-
staltung gelahmt wurden.

Die Ursachen fir die Krise an den Immobilien-
Investmentmarkten sind vielfaltig. Zum einen hatte
die Corona-Pandemie aufgrund ihrer Stérungen der
internationalen Lieferketten zu einem deutlichen
Rickgang des Bruttoinlandsprodukts (BIP) und einer
Neubewertung des Arbeitens (Homeoffice) gefiihrt.
Zum anderen flhrte der Krieg Russlands gegen die
Ukraine zu einem massiven Anstieg von Energie-
und Rohstoffpreise, was auch die Baukosten betraf.
Somit stieg die Inflationsrate im Verlauf des Jahres
2021 drastisch an. Das fuihrte im weiteren Verlauf zu
drastischen Anderungen der Geldpolitik mit einem
kurzfristigen und massiven Anstieg der Zinsen (Fed
Funds Target Rate), die im Marz 2022 begann. Letzt-
lich haben sich mit der deutlichen Zinswende die
Rahmenbedingungen fur die Immobilien-Investment-
markte grundlegend verandert.

Insgesamt brachen die Investitionen im Jahr 2023
um rund 50 Prozent im Vergleich zum Vorjahr ein.
Nur nach der Finanz- und Wirtschaftskrise war in den

Jahren 2008 und 2009 der Rickgang noch starker.
Fir eine Anlageklasse, die wahrend der langen
Niedrigzinsphase infolge der globalen GFC von 2008
zu einer Alternative zu festverzinslichen Wertpapie-
ren geworden war, fiihrte die rasche Anderung der
Geldpolitik zu einer unerwiinschten Uberraschung.
Die unmittelbare Folge dieser inflationsbedingten
Anhebung der Zentralbankzinsen war, dass grof3e
Teile des Gewerbeimmobilienmarktes vergleichswei-
se teuer bewertet erschienen. Die durchschnittlichen
Burorenditen lagen Ende 2021 noch weit Gber denen
amerikanischer Anleihen und der Hypothekenzinsen;
was ein Jahr spater nicht mehr der Fall war.

Hohere Zinssatze und damit héhere Kapitalkosten
fUhrten dazu, dass potenzielle Immobilienkaufer den
Preis, zu dem sie bereit sind, sich auf dem Markt zu
engagieren, neu bewerten mussten. Immobilienei-
gentimer neigen jedoch dazu, ihre Vermdgenswerte
viel langsamer neu zu bewerten, was zu einer Pattsi-
tuation fihren kann, in der sich Kaufer und Verkaufer
nicht auf einen Preis einigen kdnnen. Diese Pattsitu-
ation bedeutet, dass die Marktliquiditat abzunehmen
beginnt, da weniger Immobilien gehandelt werden,
und sie kehrt erst wieder zurlck, wenn entweder
Kaufer oder Verkaufer beginnen, ihre Preise zu an-
dern, oder Verkaufer gezwungen sind, Assets anzu-
bieten, zum Beispiel in einem Zwangsversteige-
rungsverfahren. Zu Jahresbeginn 2024 lag das In-
vestmentvolumen nochmals unter dem Niveau von
2023, wenn auch der Ruckgang nicht mehr die Dy-
namik des Vorjahres hatte. =
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Berenberg
Solarparks finanziert

Die ENERPARC AG hat
erneut die Privatbank Be-
renberg als Partnerin fiir die
Unitranchen-Finanzierung
zweier Photovoltaikportfo-
lios in Deutschland gewon-
nen. Die ,,Berenberg Green
Energy Debt-Fonds* tiber-
nehmen die Zwischenfinan-
zierung ab der Late-Stage-
Projektentwicklungsphase
von 13 Solarprojekten mit
einer Gesamtkapazitit von
221 MWp, aufgeteilt auf
zwei Portfolios. Sie befinden
sich in Schleswig-Holstein,
Mecklenburg-Vorpommern,
Niedersachsen und dem
Saarland.

ustreuhand

Gemeinsam Investieren

THREE

Ca. 93% der Flachen
vermietet

4,46% p.a. Finanzierung bis
2042

Gute Lage und Infrastruktur

Einkauf zum 10-fachen des
NOI 2024

21% Beteiligung des US-
Managements

www.ustreuhand.de
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Keine Lust auf den Umzug

Hohe Kluft zwischen Mieten in Neu— und Bestandsbauten in Stadten

Die Mieten in Neubauten sind weniger
reguliert als in Bestandsobjekten und
alleine aus diesem Grund deutlich
hoéher. Mit der Folge: Die Leute ziehen
kaum noch um. Die Konsequenzen
analysiert Jones Lang LaSalle.

Die hohe Nachfrage nach Wohnraum
und das vergleichsweise geringe Ange-
bot haben die Neuvertragsmieten in den
vergangenen Jahren kraftig nach oben
getrieben. Die strenger regulierten Be-
standsmieten konnten dabei nicht Schritt
halten. In der Folge klafft insbesondere
in den groRen Ballungsrdumen eine be-
trachtliche Lucke zwischen den angebo-
ten Neuvertragsmieten und den Mieten
fur bestehende Vertragsverhaltnisse.
Nach Berechnungen von JLL fallt die
Differenz in Minchen mit 8,03 Euro pro

Quadratmeter und in Berlin mit 7,47
Euro am hdchsten aus. Dahinter folgen
Frankfurt, Hamburg, Kéln und Stuttgart
mit Differenzen von 4,80 Euro bis 4,40
Euro. Die geringsten Unterschiede wei-
sen die Stadte Essen (1,70 Euro), Duis-
burg (1,56 Euro) und Dresden (1,45
Euro) auf.

Insgesamt hat JLL 22 Stadte mit jeweils
mehr als 300.000 Einwohnern unter die
Lupe genommen und fiir die Ermittlung
der Neuvertragsmieten rund 55.000
Inserate ausgewertet. Die Bestandsmie-
ten wurden aus den Daten des aktuel-
len Mikrozensus entnommen, die sich
auf das erste Halbjahr 2022 beziehen.
LDer Zensus bietet eine hervorragende
Datenbasis und ermdglicht eine prazise
Mietpreisanalyse. Zu bertcksichtigen ist

Ruf’e-hﬂSi'é uns anf
069/6380 939-0

WEUSA
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Die Commerz Real baut ihr
internationales institutionel-
les Geschift aus und ver-
stirkt dafiir ihre Londoner
Priasenz. Seit Mai 2024 ist
Nicholas Hill im Institutio-
nal Sales Team und wird sich
— vorbehaltlich der behordli-
chen Genehmigungen — um
den Ausbau der internationa-
len Kundenbasis kiimmern.
Mit der Verstarkung will die
Tochter der Commerzbank
ihre Expertise in Immobilien
und erneuerbaren Energien
noch stérker britischen und
internationalen institutionel-
len Investoren zur Verfiigung
stellen und ihnen individuelle
Strukturierungslosungen tiber
Fonds, Club Deals oder Ein-
zelmandate anbieten.

Die INTREAL Solutions
GmbH und AlphaPrompt
schlieBen eine Kooperations-
vereinbarung, um die KI-
Dienstleistungen iiber eine
zentrale Plattform den Kun-
den zur Verfiigung stellen zu
konnen. AlphaPrompt analy-
siert umfassende Datenrdu-
me, nutzt generative KI zur
Klassifikation von Dokumen-
ten und ordnet Nachtrége,
Indexanpassungen, Options-
ziehungen und viele weitere
Dokumente den entsprechen-
den Mietvertrdgen automa-
tisch zu. Nach dieser Zuord-
nung erstellt AlphaPrompt
einen digitalen Zwilling fiir
jeden Mietvertrag. Der digi-
tale Zwilling zeigt die Verédn-
derungen des Mietverhéltnis-
ses im Laufe der Zeit und
bietet detaillierte Informa-
tionen iiber Flachen, Mieten,
Nebenkosten, Kiindigungs-
fristen, Optionen, Indexie-
rungen und viele andere
Aspekte.

NR. 464 | 34. KW | 23.08.2024 | ISSN 1860-6399 | SEITE 12

In den Metropolen sind Wohnungswechsel besonders teuer
Differenz zwischen Neuvertrags- und Bestandsmieten in den 22 groéiten Wohnungsmarkten
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dabei allerdings, dass die Datenerhe-
bung unmittelbar vor der deutlich be-
schleunigten Mietpreisentwicklung der
vergangenen zwei Jahre stattgefunden
hat. Zum heutigen Zeitpunkt dirfte das
Delta zwischen Bestands- und Ange-
botsmieten daher noch héher ausfallen®,
sagt Soren Grobel, Director of Living
Research JLL Germany.

Aufgrund der stark gestiegenen Diffe-
renz zwischen Bestands- und Neuver-
tragsmieten vermeiden es Mieterhaus-
halte umzuziehen, weil sie bei der Neu-
anmietung mit deutlich hdéheren Woh-
nungsmieten rechnen mussten. Folglich
verringert sich die Fluktuation und damit
auch die Anzahl der inserierten Mietan-
gebote. ,Angebot und Nachfrage finden
in den Wohnungsmarkten der Metropo-
len unter den aktuellen Rahmenbedin-
gungen nicht mehr zueinander. Diese
Ineffizienz verscharft sich zusehends
und fuhrt zu einer Negativspirale®, unter-
streicht Grobel.

Die JLL-Analyse verdeutlicht, dass ins-
besondere Markte mit einem hohen Del-
ta zwischen Bestands- und Neuvertrags-
mieten zeitversetzt ein geringes Angebot
an inserierten Mietwohnungen aufwei-
sen. Das wird als Naherung fur die Fluk-
tuation verwendet. So waren beispiels-
weise in Berlin im ersten Halbjahr 2024
lediglich 2,3 Prozent des gesamten Miet-
wohnungsbestands auf den grof3en Onli-
neplattformen inseriert gewesen, in Min-
chen waren es im gleichen Zeitraum 3,7
Prozent. In Markten mit einer geringeren
Mietpreisdifferenz lag die Quote dage-
gen deutlich héher, wie in Essen mit 6,3
Prozent oder Dresden mit 7,1 Prozent.

Dadurch konzentriert sich die Nachfra-
ge in den ineffizienten Wohnungsmark-
ten auf ein noch kleineres Angebot,
was die Mietpreise zusatzlich nach
oben treibt. ,Unsere Untersuchung der
22 Stadte zeigt, dass Markte mit einem
geringen verfiigbaren Angebot, einer
geringen Fluktuation und damit auch
einem hoheren Delta zwischen Be-
stands- und Neuvertragsmieten eine
héhere Dynamik bei der Entwicklung
der Neuvertragsmieten aufweisen. Die-
ser Zusammenhang deutet darauf hin,
dass sich in diesen Markten die Situati-
on fur Mieterhaushalte bei der Woh-
nungssuche weiter verschlechtert und
die Markte zunehmend ineffizienter
werden®, sagt Grobel.

Um die Abwartsspirale zu durchbre-
chen, sind nach Ansicht von Roman
Heidrich, Lead Director Residential
Valuation JLL Germany, vor allem zwei
MaRnahmen erforderlich: ,Zum einen
muss mehr Angebot geschaffen wer-
den, um den bestehenden Nachfrage-
Uberhang abzubauen. Zum anderen
muss zeitgleich die Fluktuation stimu-
liert werden, damit Angebot und Nach-
frage wieder effizienter zueinander fin-
den. Es mussen also Anreize geschaf-
fen werden, damit Haushalte bei veran-
derter Wohnungsnachfrage wieder hau-
figer die Wohnung wechseln.” Dies
kénnte durch eine Ausweitung des An-
gebots oder auch durch die Schaffung
von Tauschmdglichkeiten erreicht wer-
den. Das Kernproblem werde dadurch
allerdings nicht geldst: Das hohe Delta
zwischen Angebots- und Bestandsmie-
ten. =
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Kraftige Steigerung beim AlF-Angebot

Scope zahlt elf Publikumsfonds mit 720 Millionen Euro im ersten Halbjahr - Private Equity vorne

Das Volumen neuer geschlossener Fonds ist im Millionen Euro) liegen werden, hat das Neuangebot
ersten Halbjahr 2024 hoéher als im gleichen Zeit- bereits zur Jahresmitte 2024 mit rund 721 Millionen
raum des Vorjahres. Erstmals Ubertrifft Private Euro das Niveau des Jahres 2023 erreicht. MaRRgeb-
Equity die Assetklasse Immobilien. Nur zwei Arti- lich fur diesen Anstieg: Funf der neu angebotenen
kel-8-Produkte befinden sich unter den Neulingen. Fonds haben ein geplantes Eigenkapital von mehr als
50 Millionen Euro, zwei davon planen sogar mit mehr
Scope hat den Markt fur geschlossene Publikums- als 100 Millionen Euro. Diese funf groRvolumigen
fonds im ersten Halbjahr 2024 analysiert. Insgesamt Fonds vereinen 73 Prozent des Neuangebots auf
wurden elf Produkte mit einem Emissionsvolumen von sich. Von ihnen stammen zwei aus der Assetklasse
721 Millionen Euro von der BaFin zum Vertrieb zuge- Private Equity
lassen. Im entsprechenden Vorjahreszeitraum waren
neun Fonds mit einem geplanten Volumen von 276 Beide Fonds stellen mit insgesamt rund 338 Millionen
Millionen Euro auf den Markt gekommen. Das geplante Euro rund 47 Prozent des Emissionsvolumens des
Eigenkapitalvolumen ist damit um 161 Prozent gegen- ersten Halbjahres 2024. Aktuell rechnet Scope nicht
Uber dem ersten Halbjahr 2023 gestiegen. Die Zahl der damit, dass das Neuemissionsvolumen die Marke
zugelassenen Fonds lag 22 Prozent oberhalb des Wer- von einer Milliarde Euro im Jahr 2024 Uberschreiten
tes des ersten Halbjahres 2023 (neun Produkte). wird. Im laufenden Jahr werden nur noch wenige wei-
tere Produkte erwartet.
Entgegen den Erwartungen, dass die Emissionsaktivi-
taten der geschlossenen Publikums-AlF erst Ende Die elf Publikums-AlF verfiigen im Mittel Uber ein
2024 leicht Uber dem Niveau des Jahres 2023 (720 prospektiertes Eigenkapital von 66 Millionen Euro. Im
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BIB - Bank im Bistum Es-
sen griindet BIB Prolmmo
GmbH in Miinchen. Ziel ist
es, das Immobilienmanage-
ment mit sozial-6kologischer
Ausrichtung im Interesse
ihrer Kunden auszubauen.
Die BIB Prolmmo wird sich
auf den Aufbau eines Immo-
bilienangebots der Bank fiir
institutionelle Kunden kon-
zentrieren. Schwerpunkte
liegen dabei auf eigenen An-
lageprodukten mit sozial-
6kologischer Ausrichtung,
und auf umfassender Bera-
tung in immobilienwirt-
schaftlichen Fragestellungen.
Bereits 2022 legte die BIB
mit ihrer strategischen Mehr-
heitsbeteiligung an der Pro
SECUR Immobilien GmbH
in Koln einen Grundstein im
Immobilien-Dienstleistungs-
segment mit dem Fokus auf
Projektentwicklung und
Immobilienverwaltung fiir
Ordensgemeinschaften,
kirchliche Einrichtungen,
karitative und gemeinniitzige
Organisationen.

Die Service-KVG INT-
REAL hat ihren Wachstums-
kurs im zweiten Quartal 2024
beibehalten. Die Assets un-
der Administration (AuA)
erhohten sich um rund 400
Millionen Euro beziehungs-
weise 0,6 Prozent auf rund
66,1 Milliarden Euro. Seit
dem Ende des vorangegange-
nen Geschiftsjahres am 31.
Dezember 2023 ergibt sich
somit eine Erh6hung der
AuA um rund 483 Millionen
Euro beziehungsweise 0,7
Prozent. Die Kennzahl setzt
sich jeweils zusammen aus
der Entwicklung der Summe
der Verkehrswerte der Im-
mobilien und des sonstigen
Vermogens der Fonds sowie
dem wertméaBigen Saldo aus
den im Quartalsverlauf reali-
sierten An- und Verkdufen.
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Datum
Assetklasse | Publikums-AIF Kapitalverwaltungsgesellschaft SFDR* Vertriebszu-
lassung

Immobilien BVT Residential 12 derigo GmbH & Co. KG Artikel 6 15.01.2024
Private Wealthcap Fondsportfolio Private . .
Equity Equity 25 Wealthcap Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH Artikel 6 26.01.2024
Private Wealthcap Fondsportfolio Private . .
Equity Equity 26 Wealthcap Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH Artikel 6 26.01.2024
Immobilien UST XXVI HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH Artikel 6 09.02.2024
immobilien | Han Pluswertfonds 181 - Baumarkt | peyyert peutsche Wertinvestment GmbH Artikel6 | 11.03.2024
Immobilien Immobilienportfolio Deutschland Il Dr. Peters Asset Finance GmbH Artikel 6 19.03.2024
Private MIG Fonds 18** MIG Capital AG Artikel 8 | 24.04.2024
Equity
Private - . y — ;
Equity MPE International 9 RWB PrivateCapital Emissionshaus AG Artikel 6 17.05.2024
g::;z:are OKORENTA Erneuerbare Energien15 | Auricher Werte GmbH Artikel8 | 24.05.2024

i DF Deutsche Finance Investment Fund ; ;
Immobilien 24 - Club Deal US Logistik DF Deutsche Finance Investment GmbH Artikel 6 13.05.2024
Private - :
Equity BVF Early Invest 4 HTB Hanseatische Fondshaus GmbH Artikel 6 25.06.2024
Fiinf der elf AIF aus dem ersten Halbjahr investieren in Private Equity. Ebenfalls auffallig: Es sind
nur zwei Artikel-8-Fonds unter den Neulingen. ESG spielt offenbar keine groRe Rolle mehr.

Vergleich zum Vorjahreszeitraum hat
sich das Durchschnittsvolumen damit
mehr als verdoppelt.

Erstmals laufen Private-Equity-Fonds
beim geplanten Eigenkapital Immobili-
enfonds den Rang ab: 60 Prozent des
Neuangebots entfallt auf diese Asset-
klasse (431 Millionen Euro), wahrend
Immobilienfonds auf einen Anteil von
nur noch 34 Prozent kommen (248 Mil-
lionen Euro). In beiden Segmenten
wurden jeweils funf Fonds aufgelegt.
Erganzt wird das Neuangebot durch
einen Erneuerbare-Energien-Fonds.

Acht der elf neuen Fonds notieren in
Euro, drei in US-Dollar. Auf letztere
entfallt ein gutes Viertel des Angebots-
volumens. Nachhaltige Produkte sind
Mangelware: Neun Fonds im ersten
Halbjahr sind nach Artikel 6 SFDR klas-
sifiziert, lediglich zwei nach Artikel 8.

Das aktuelle Marktumfeld bietet fir Im-
mobilienfonds die Maoglichkeit, Assets
zu attraktiveren Kaufpreisen zu erwer-
ben. Ahnlich sieht es bei Investments in
Unternehmen aus. Auch hier erfolgte
eine Korrektur, die konjunkturellen Ent-
wicklungen haben aber sowohl im Im-
mobilien- als auch im Private-Equity-
Segment einen grof’en Einfluss auf die
zu erzielenden Renditen und hier seien

die Unsicherheitsfaktoren  weiterhin
sehr ausgepragt. Gewisse Ausnahmen
stellen beispielsweise die deutschen
Wohnimmobilienméarkte oder der Le-
bensmitteleinzelhandel dar, wo die
Nachfragedaten fundamental betrachtet
weiterhin vielversprechend sind.

.D0er Markt fir Transaktionen im Seg-
ment Small- und Mid-Market Buyouts
ist nach wie vor solide™, heif3t es in der
Scope-Analyse. Dieses Marktsegment
sei weniger abhangig von der Verflg-
barkeit von Fremdkapital und die An-
zahl der potenziellen Investments ist
hoch. Wichtig fiur die neuen Private-
Equity-Angebote wird kiinftig auch der
Vergleich mit den neuen ELTIFs fir
Privatanleger werden, die sowohl in
geschlossenen als auch in semi-
liquiden Strukturen aufgelegt werden.
Diese kdénnen dabei auch als deutsche
geschlossene Publikumsfonds aufge-
legt werden. =
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Victor-Prime-Index taut langsam auf

Performance-indikator weist je nach Stadt leichte Wachstumsraten oder minimalen Riickgang aus

Kaum Entwicklungen auf den Biromarkten. Im
zweiten Quartal 2024 bewegt sich der Perfor-
mance-Indikator Victor Prime Office nahezu auf
dem Niveau des Vorquartals. Der Indikator-
stand fiir die beobachteten Toplagen der deut-
schen Immobilienhochburgen Berlin, Diissel-
dorf, Frankfurt, Hamburg und Miinchen notiert
Ende Juni 2024 bei 165,3 Punkten und damit 0,1
Prozent niedriger als im ersten Quartal.

Im Ergebnis liegen die Veranderungsraten der
Miet— und Investmentmarkte der einzelnen Stadte
relativ nah um den Nullpunkt. Im Detail verzeichnet
Minchen zum zweiten Mal in Folge einen leichten
Performanceanstieg. Hamburg und Dusseldorf er-
reichen nach jeweils acht Quartalen mit negativen
Wachstumsraten nun ebenfalls eine leicht positive
Performance. Berlin und Frankfurt entwickeln sich
minimal negativ.

.Nachdem sich bereits in den beiden Vorquartalen
die Rickgange des Performanceindex verlangsamt

WERBUNG

deutscher

beteiligungs|preis

haben, kénnen wir zur Jahresmitte 2024 von
einer weitgehenden Stabilisierung an den finf
Burostandorten sprechen®, sagt Ralf Kemper,
Head of Value and Risk Advisory JLL Germany,
die Zahlen. Die Stadte bewegten sich alle auf
einem ahnlichen Niveau. Die leicht positive Ab-
weichung in Hamburg ist die Folge einer mode-
rat gestiegenen Spitzenmiete. Frankfurt zeigt
als einzige Immobilienhochburg eine Verande-
rung in der Spitzenrendite: Der Anstieg der Pri-
me Yield um funf Basispunkte im Vergleich zum
ersten Quartal 2024 befordert den Indikator
nach unten.

Die leichten Ausschlage des Indikators nach
oben oder unten in Berlin, Minchen und Dus-
seldorf sind im Wesentlichen auf kleinere Cash-
flow-Effekte im Berechnungsmodell zurlickzu-
fuhren. ,Die stabile Gesamtentwicklung des
Performanceindikators im Spitzensegment der
funf Stadte deckt sich insgesamt mit unserer

Marktbeobachtung, und die Stabilisierung findet

& Verifort Capital

»Investitionen
mit Wirkung.«

Der Publikums-AIF »Verifort Capital HC2«
bietet die Moglichkeit 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)

(2 A~ V] s
Ci

Ausgezeichnet in der Kategorie
»TOP nachhaltiges Investment-
vermdgen« fiir die Assetklasse

Health&Care.

/.

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

betrachteten finf Metropolen liegt
im zweiten Quartal 2024 rund
sechs Prozent Uber dem Ergebnis
des ersten Quartals und etwa 14
-~ |Prozent Uber dem Umsatz des ent-
.. |sprechenden Vorjahreszeitraums.
.+ |Die Spitzenmieten sind im Ver-
" |gleich zum ersten Quartal 2024
nahezu unverandert, im Vergleich
zum Vorjahresquartal haben sie
sich an allen funf Standorten zum
Teil kraftig erhoht.

o (EEn) L o83 owaz i sazn e o

Im Quartalsvergleich zeigt die

Negativtrend gestoppt. Die Performance im Index hat die Null-Linie erreicht.

Hamburger Spitzenlage die beste

auf einem Preisniveau statt, das hoher ist als die
pessimistischen Schatzungen einiger Marktteilneh-
mer.“ Gespannt blicke der Markt auf die laufenden
Verkaufsprozesse einiger prominenter Topimmobi-
lien. ,Anzahl der Gebote und Breite des Investoren-
spektrums sind durchaus ermutigend und deuten
darauf hin, dass es wieder zunehmend Liquiditat
fur gute Blroimmobilien am Markt gibt",
so Kemper. Auch die wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen mit Zinsen und Preisen beziehungswei-
se Inflationsraten hatten sich weiter stabilisiert und
bdéten damit eine verbesserte Kalkulationsgrundla-
ge fur alle Marktteilnehmer.

Diese Planungssicherheit und die positiven Impul-
se aus dem Topsegment Ubertragen sich allerdings
nicht auf die Markte aulerhalb des Spitzenseg-
ments, die Differenzierung innerhalb der Assetklas-
se Office verhartet sich. So sind Gebaude in Se-
kundarlagen und schwachere Blroimmobilien nach
wie vor schwierig zu vermarkten. Die sich im Top-
segment schlielende Licke der Preiserwartungen
von Kaufern und Verkaufern klafft im sekundaren
Segment nach wie vor auseinander. Das Transakti-
onsgeschehen am gesamten Blroimmobilienmarkt
bleibt daher weiter trage und bewegt sich mit ei-
nem niedrigen Investitionsvolumen in den finf Im-
mobilienhochburgen von rund 0,72 Milliarden Euro
im zweiten Quartal nur minimal Gber dem Ergebnis
des ersten Quartals (knapp 0,7 Milliarden Euro).
Der Quartalsdurchschnitt der vergangenen sechs
Jahre von rund vier Milliarden Euro wurde deutlich
verfehlt.

Etwas positiver stellt sich die Situation an den Bu-
romietmarkten dar. Der Bilroflachenumsatz in den

Performance. Bei einer gleichbleibenden Spit-
zenrendite kdnnen die positiven Impulse aus
dem Mietmarkt den Indikatorstand um 0,8 Pro-
zent auf den neuen Stand von 181 Punkten
heben. Die Minchner Innenstadt landet auf
dem zweiten Platz mit einem Performancean-
stieg in Hohe von 0,4 Prozent auf 181,3 Punk-
te, dicht gefolgt von der Diisseldorfer Banken-
lage mit 0,3 Prozent auf 150 Punkte. In beiden
Stadten gab es keine Veranderungen der Spit-
zenrendite, und auch die Mieten bewegten sich
kaum.

.1rotz der Stabilisierungstendenzen herrscht
bezlglich Deutung und Ausblick auf die Ent-
wicklung der Investmentmarkte eine so grolle
Bandbreite wie kaum jemals zuvor. Vorsichtige
Stimmen verweisen auf gescheiterte Bieterver-
fahren, Gefahren aus den Mittelabfliissen der
offenen Fonds, Refinanzierungslicken, Insol-
venzen von Marktteilnehmern und mutmallich
anrollende Non-Performing-Loan-Portfolios aus
noch nicht bereinigten Bankenbilanzen.” Resul-
tierende Notverkaufe aus Distressed-
Situationen hatten in dieser Lesart einen weite-
ren negativen Einfluss auf das Preisniveau. Es
gebe aber auch eine optimistische Sichtweise,
die sich insbesondere aus dem nachweislich
breiten Interesse an guten Burogebauden
speist, meint Kemper. ,Uberraschend zahlreiche
Gebote auf ordentlichen Preisniveaus werden
als Evidenz fir zurtickgekehrte Liquiditat gewer-
tet, und dass Investoren wieder zunehmend be-
reit fur Investitionen in Buroimmobilien sind.” =
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Nur Berlin-Potsdam in bester Sciene-Kategorie

Spezifische Immobilienbestande wandeln sich von Eigentiimermodell zu Investor-Mieter-Modell

Der zunehmende Bedarf an Multi-Occupancy-
Laborflaichen hat der Life Sciences Branche in
Europa zu einem starken Wachstum und deut-
lich mehr Entwicklungen in den Fachclustern
verholfen. Zu diesem Ergebnis kommt die
JLL-Studie ,,EMEA Life Sciences Industry &
Real Estate Perspective“, die aktuelle Trends
der Branche und deren Einfluss auf den Immo-
bilienmarkt untersucht. Wichtige Parameter
sind dabei das Firmenokosystem am jeweiligen
Standort, der Talentpool, die Finanzierung
sowie der Immobilienmarkt mit Blick auf
die Branche.

Alexander Nuyken, Head of Life Sciences Mar-
kets JLL EMEA, sagt: ,Der Life-Sciences-Sektor ist
zu einer festen Groflke auf dem Radar der Immobili-
eninvestoren gereift. Deshalb folgt nun der nachste
Schritt, indem sich diese spezifischen Immobilien-
bestdnde von einem Eigentimermodell zu einem
Investor-Mieter-Modell wandeln. Investoren haben
das Potenzial der Branche erkannt und profitieren
vom starken Nachfragetberhang.” Leerstande sei-
en praktisch nicht vorhanden, zugleich steigen die
Flachenumsatze von Life-Sciences-Nutzern. Dabei
geht es weit Uber reine Bulroflachen hinaus, viel-
mehr werde eine Vielzahl von Immobilienarten, da-
runter Burofldchen, zu langfristig ausgerichteten
Produktionseinheiten, speziellen Lagereinrichtun-
gen und Distributionszentren.

Das sei beispielsweise in Minchen zu beobachten:
.Mehrere kommerzielle Laborprojekte entstehen in
den grofien Life-Sciences-Zentren im Siden der
Stadt und in den angrenzenden Gemeinden von
Martinsried, Planegg und Grafelfing. Auch der Mu-
nich Airport Business Park im Norden verzeichnet
mehrere bestehende und geplante Life-Sciences-
Einrichtungen. Die starken Grundlagen und das
steigende Investoreninteresse kdonnten Minchen in
den kommenden Jahren von einem etablierten zu
einem fortgeschrittenen Cluster weiterentwickeln®,
analysiert Nuyken.

Aktuell sind in Mlnchen bereits nationale und inter-
nationale Unternehmen wie BioNTech, GSK,
Daiichi Sankyo, Moderna und MSD ansassig.

Zwei flihrende Universitaten tragen zudem
malfigeblich zur akademischen Basis bei: Die
Ludwig-Maximilians-Universitat Mulnchen mit
dem Life-Science-Campus in Martinsried und
die Technische Universitdt Minchen mit der
TUM School of Life Sciences in Freising. Diese
Universitaten und mehrere Forschungseinrich-
tungen sind entscheidende Faktoren flir den
Erfolg des Okosystems. Die Starke der akade-
mischen Forschung und die Prasenz des Max-
Planck-Instituts erméglichen es lokalen For-
schern, zahlreiche Foérdermittel des Europai-
schen Forschungsrats zu erhalten.

Generell bestatigt die Studie das langfristige
Wachstum der Life-Sciences-Branche, angetrie-
ben durch eine alternde Bevdlkerung und tech-
nologische Fortschritte in neuen Arzneimit-
telsegmenten. ,Stabilitit und Vorhersehbarkeit
makrodkonomischer Rahmenbedingungen fihrt
zusatzlich dazu, dass langfristig in diese Bran-
che investiert wird“, sagt Nuyken mit Blick auf
das Zinsumfeld und die sich normalisierende
Inflation.

JLL erwartet, dass dieses Wachstum der Unter-
nehmen zu steigender Nachfrage nach Immobi-
lien fihrt. Derzeit Ubersteigt die Nachfrage das
Angebot, aber der Entwicklungsstand der Life
Sciences Flachen sei stabil. Mit neuen Flachen,
die 2024 und 2025 auf den Markt kommen, wird
zwar ein dringend benétigtes Angebot geschaf-
fen, doch dies werde nicht ausreichen, um die
erwartete Nachfrage zu decken.

In der JLL-Studie wurden insgesamt 41 Life-
Sciences-Regionen  europaweit untersucht.
Deutschland ist mit funf vertreten, wobei nur
Berlin-Potsdam in die hdéchste Kategorie
.Fortgeschritten“ fallt. Minchen und nun auch
Rhein-Neckar werden in der zweihbchsten
Gruppe ,Etabliert® verortet, Hamburg und das
Ruhrgebiet folgen als ,aufstrebende” Regionen.
Flhrend ist nach wie vor GroRbritannien mit
zwolf Clustern, davon mit Cambridge, London
und Oxford drei in der hdchsten Kategorie.
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Wealthcap
Avedo als Mieter

Wealthcap hat den Dialog-
marketing-Experten Avedo,
ein Tochterunternehmen von
Stroer X, als neuen Mieter
flir seine Biiroimmobilie in
Ko6ln gewonnen. Das Unter-
nehmen bezog im zweiten
Quartal 2024 flir zunéchst
zehn Jahre 3.520 Quadratme-
ter in der Liegenschaft im
Koélner Westen. Die Immobi-
lie ist Teil des Fondsportfo-
lios des ,,Wealthcap Spezial
AIF 5% In der nun zu 97
Prozent vermieteten Multi-
Tenant-Immobilie ist unter
anderem der eCommerce-
Spezialist Trusted Shops
angesiedelt. Die insgesamt
14.600 Quadratmeter grof3e
Immobilie wurde 2003 fer-
tiggestellt und befindet sich
in Ehrenfeld unweit der Au-
tobahnauffahrt zur A57.

Postbank-Studie
Online-Einkéufe

Drei von zehn Einkdufen
erledigen die Bundesbiirger
iiber das Internet, genauso
viele wie im Corona-Jahr
2020. Das ist ein Kernergeb-
nis der ,,Postbank Digital-
studie 2024, Mehr als ein
Viertel kauft mindestens die
Hilfte ihrer Waren und
Dienstleistungen online. Da-
bei spielt Nachhaltigkeit eine
wichtige Rolle: Rund drei
Viertel (77 Prozent) bevorzu-
gen Online-Anbieter, die
minimal und nachhaltig ver-
packen. 43 Prozent achten
beim Bestellen darauf, nur
Produkte zu wihlen, die sie
wahrscheinlich nicht zurtick-
senden miissen. Und 82 Pro-
zent unterstiitzen die Idee,
dass Retouren nicht vernich-
tet werden diirfen.
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Sommerpause am Zweitmarkt

Langfristiger Trend setzt sich dennoch fort - Sonstige Fonds gefragt

Die Fondsboérse Deutschland Betei-
ligungsmakler AG blickt auf einen
ruhigeren Handelsmonat Juli zu-
riick. Der Durchschnittskurs fiir den
Gesamtmarkt lag mit 68 Prozent
etwas niedriger als im Vormonat
mit 73 Prozent. Der Umsatz erma-
Rigte sich auf 18,23 Millionen Euro
aus 462 Vermittlungen (Vormonat:
24,03 Millionen Euro aus 527 Ver-
mittlungen). Um saisonale Faktoren
bereinigt, bestitigte sich aber der
langerfristige Aufwartstrend der
Handelsumsatze im Zweitmarkt:
Juli 2022: 12,75 Millionen Euro, Juli
2023: 14,38 Millionen Euro, Juli
2024: 18,23 Millionen Euro.

Im Immobiliensegment kamen 266
Transaktionen zustande, etwas weni-
ger als im Jahresdurchschnitt (314
Transaktionen). Der Nominalumsatz
ermafigte sich von 17,00 Millionen
Euro im Vormonat auf 10,41 Millionen
Euro im Juli. Der Durchschnittskurs
zeigte sich mit 83 Prozent beinahe
unverandert (Vormonat: 82 Prozent)
und verstarkte einmal mehr den Ein-
druck einer Kkursseitigen Bodenbil-
dung. Trotzdem lauft der Handel im
Segment weiterhin zdgerlich. Gibt es
bei den Subsegmenten ,Wohnen* und
LEinkaufszentren“ erste Lichtstreifen
am Horizont, so ist insbesondere bei
Buroimmobilien immer noch einige
Unsicherheit zu splren. Mit einem
Anteil von 57 Prozent am Gesamthan-
del blieben Immobilienbeteiligungen
auch im Juli-Handel ein gutes Stick
von ihrer einstigen Marktdominanz
entfernt.

Der Sektor Schiffsbeteiligungen profi-
tiert weiterhin von der guten Entwick-
lung der Frachtraten und erreichte
auch im Juli einen Durchschnittskurs
von 58 Prozent so wie im Vormonat.
Allerdings bleibt das Angebot weiter-
hin ausgediinnt. Wer sich von seiner
Schiffsbeteiligung trennen mdchte, hat
dies in den vergangenen Monaten
Uberwiegend bereits getan. Der Seg-

01 Gesamter, nominaler Handelsumsatz
N 3

& L

c

= = =

® [%=s b £~ & N ] 2
= L w22 ¥ = E % =
n Lo 2 b 2" R = .
= EEE pem gz B2 1
LA GRS CT o= =
] o - i - e

I : [ |
= - - m

2

g L

= ] | LA A8 N8 88 B8

L "R T L T S W - TR T T N
m 2022 2023 m2024

Handelsvolumen: Nicht so stark wie im Jahres-
verlauf, aber besser als in den Vorjahren.

mentumsatz erreichte 3,12 Millionen
Euro aus 67 Transaktionen und fiel da-
mit leicht hinter den Vormonat zurlck
(3,53 Millionen aus 101 Vermittlungen).
Der Segmentanteil am Gesamthandel
erreichte 17 Prozent.

Bei den unter Sonstige Beteiligungen
zusammengefassten Assetklassen wie
Erneuerbare Energien-, Private Equity-
und Flugzeugfonds ging es im Juli aus-
gesprochen lebhaft zu. Der Segmentum-
satz steigerte sich gegenuber dem Vor-
monat (3,50 Millionen Euro) auf 4,70
Millionen Euro, die Anzahl der erfolgrei-
chen Transaktionen kletterte auf 129
(Vormonat: 111 Transaktionen). Das
Kursmittel betrug 43 Prozent (Vormonat:
41 Prozent) und lag damit fast genau im
Durchschnitt seit Jahresbeginn mit 42
Prozent. =

04 Top5 - Meistgehandelte Fonds

707.000
676.000
650.000
580.000
520.000

187 Containemesen der Zukunft 1
161 Schiffsfiotienfonds 3

SKY CLOUD IV - A380
FUNDUS FONDS 28

Bayernfonds Austraken 5

th WM

Zwei Schiffe und ein Flugzeug stellen die Top
drei der meistgehandelten Fonds.
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Markus Gotzi

Punished

N

Milton Taylor ist ein Nerd. Typ Shel-

don von ,Big Bang Theory”. Doch er
hat ein mérderisches Hobby.

Punished bietet psychologische Span-

nung, schrage Protagonisten, Witz
llll“il.lnl?n‘lluiermtl’a
sonlichkeit.

380 Seiten, ab 7,99 Euro

als ebook und als Taschenbuch er-
haltlich

ISBN 9783837099188
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Das Letzte

Die Definition des Duden klingt unver-
dachtig und eher positiv. Fir mich
zumindest: Exotisch - fremdlandisch,
fremdartig und dabei einen gewissen
Zauber ausstrahlend. Beispiele sind
exotische Tiere, Pflanzen, Frichte, Ge-
wirze. Passt alles zu einem Streetfood-
Festival mit asiatischen Speisen und
Getranken. Sweet-Chili-Wok, Tom Kha
Gai-Suppe, Mai Tai, Pina Colada, Blue-
Hawaii-Cocktail. Hort sich alles verfih-
rerisch an. Fir die ,Berliner Jury gegen
diskriminierende und sexistische Wer-
bung“ dennoch ein No-Go. Die bei ei-
nem Referat der Senatsverwaltung flr
Arbeit, Soziales, Gleichstellung, Integra-
tion, Vielfalt und Antidiskriminierung
angesiedelte Jury stort sich an dem
Wort ,exotisch®.

,Die Jury hat einige kritische Elemente
identifiziert®, beklagte  sie  sich:
.Insbesondere der Slogan ,Tauche ein
in die exotische Welt der asiatischen
Straltenkliche’ kann problematisch sein,
da der Begriff ,exotisch’ haufig verwen-
det wird, um Menschen oder Kulturen
als fremd, andersartig und auflerhalb
der Norm zu beschreiben.”

Naturlich ist Bami Goreng etwas ande-
res als eine Erbsensuppe, und Hahn-
chenspielte asiatisch mit Limetten und
Kokosreis schmecken anders als Frika-
dellen mit Kartoffelsalat. Fir unsere ge-
rade einmal an Pizza gewdhnten Zun-
gen eben exotisch.

Auch Veranstalter Luan Thanh Nguyen
wundert sich. Der Name weist ihn als
Vietnamesen aus, aber vielleicht sollte
er sich nach Ansicht der Jury in Andreas
Mduller umbenennen, um sich nicht dem
Vorwurf der Exotik auszusetzen - aber
das wollte ich eigentlich gar nicht sagen.
.Den Begriff ,Asian Food' sehen wir als
Asiaten in keinster Weise diskriminie-
rend®, sagt er. Nicht anders als die Be-
zeichnungen ,ltalian Food Festival“ oder
LAfrican Food Festival“.

Keine Ahnung, wie die Berliner Jury
dermalden Uber das Ziel hinausschielRen
konnte. Zumal der typische Besucher
eines Streetfood-Festivals in Kreuzberg
sowieso offener und toleranter sein dirf-

te als der typische Skinhead, der sich
wohl eher an einer der zahlreichen Cur-
rywurst-Buden blicken lassen wird.

Aber vielleicht ging es den Ubereifrigen
Werbe-Wéachtern auch nur um Aufmerk-
samkeit. Sie ist die wichtigste Wahrung
in den sozialen und sonstigen Medien.
Warum sonst schmieren selbsternannte
Klima-Schitzer Kartoffelsuppe auf Le-
onardos ,Mona Lisa“? Warum kleben
sie sich auf Landstraen und Lande-
bahnen fest? Warum vergleicht Donald
Trumps Sidekick J.D. Vance die De-
mokratin Kamala Harris mit dem verur-
teilten Sexualstraftater Jeffrey
Epstein? Ist doch klar: Aufmerksam-
keit.

Wobei ich mich bei dem Vize-Prasi-
kandidaten der Republikaner ernsthaft
frage, ob er ein Maulwurf ist. Ein U-
Boot. Ein Agent, der die Partei im Sinne
seiner wahren Drahtzieher beeinflusst.
Der Mann hat sich ja nicht um 180 Grad
gedreht, sondern um 540 Grad. Einst
ein leidenschaftlicher Trump-Hasser,
leckt er ihm nun die Lackschuhe. Mit
einer eigenartigen Begriindung: Seit er
Vater geworden ist, habe er Trumps
Politik verstanden und unterstitzt sie.

Sind Sie auch komplett damlich gewor-
den, nur weil lhre Frau ein Kind gebo-
ren hat? Also, klingt nicht sehr glaub-
wirdig.

Ich hoffe nur, dass Vance dem Affen
nicht zu viel Zucker gibt. Dass er nicht
Ubertreibt. So wie bei seiner Schimpfti-
rade gegen kinderlose Katzen-Frauen.
Einige Leute in der Republikanischen
Partei haben bereits Verdacht ge-
schopft. Er ist inzwischen sogar unbe-
liebter als Alaskas Gouverneurin Sarah
Palin, einst ebenfalls Kandidatin fur das
Amt des Vizeprasidenten. Und die war
bestimmt nicht die hellste Kerze auf
dem Kuchen. Nein, sie hat nicht gesagt:
,l can see russia from my house.“ Aber
dies: ,Our next-door-neighbours are
foreign countries.”

In Berlin wirden sie sagen: Exotische
Lander. Wenn sie durften. =



