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Meiner Meinung nach...

Wenn ich am Morgan nach der katastrophalen Abstimmung in Thiringen und Sach-
sen hore, wie Typen wie Ex-Gesundheitsminister Jens Spahn von der CDU im
Frihsticksfernsehen immer noch von Protestwahl schwafeln, fallt mir das angekau-
te Marmeladen-Brétchen aus dem Mund. Sie kapieren es immer noch nicht. Das
war keine Protestwahl, sondern eine Abwahl. Eine Abwahl der demokratischen und
auch moralischen Spielregeln, wie wir sie in Westdeutschland seit dem Ende des
zweiten Weltkriegs kennen und befolgen. Lieber loben Spahn und Konsorten die
Ergebnisse der CDU in Thiringen und Sachsen und prigeln auf die Ampel ein. Ist
ja auch viel einfacher, als sich selbst zu hinterfragen. Zum Beispiel, warum zigtau-
sende Ex-CDU-Wabhler scharf rechts abgebogen sind.

Erkldren muss mir aulRerdem mal jemand, wieso die CDU an ihrem ,Unverein-
barkeitsbeschluss® mit den Linken festhélt, aber kaum Distanz findet zu Sahra Wa-
genknecht, friher Aushangeschild und Sprecherin der ,Kommunistischen Platt-
form" innerhalb der Partei. Und immer noch Putins Sprachrohr nach Deutschland.
Zehn Jahre lang hat Bodo Ramelow von der Linkspartei das Bundesland Thurin-
gen gut gefihrt. Ihn jetzt bei Koalitionsverhandlungen links liegen zu lassen und
statt dessen lieber mit dem BSW Uber den Sinn der Nato und die Unterstiitzung
der Ukraine zu sprechen, sagt mir endgultig, dass die CDU den Ernst der Lage im-
mer noch nicht begriffen hat.

Da sind die Wirtschaftsexperten schon realistischer. Der Prasident des Deutschen
Instituts fur Wirtschaftsforschung Marcel Fratzscher und der Direktor des Instituts
der Deutschen Wirtschaft Michael Hiither sorgen sich um die Zukunft der ostdeut-
schen Bundeslander. Sie rechnen damit, dass Unternehmen und Fachkréafte aus
der Region abwandern. Wirde das der AfD schaden? Ich glaube nicht, denn sie
wird die Schuld daran, wie gewohnt, den etablierten Parteien in die Schuhe schie-
nen. Ist es nicht ungemein bequem, wenn eine Partei keine Partei, sondern eine
Sekte ist? Die Gurus mussen nichts erkldren. Nichts leisten. Keine Versprechen
halten. gy

Alte Gewissheiten |6sen sich auf. 8

Viel Spal beim Lesen! /




KGAL
»VIiE*“ in Wien gekauft

KGAL hat in der 6sterreichi-
schen Hauptstadt das Biiro-
gebdude ,,ViE* mit einer
Gesamtmietfldche von
14.100 Quadratmetern fiir
einen seiner Immobilienspe-
zialfonds erworben. Verkéu-
fer ist die CA Immobilien
Anlagen AG. Das Gebdude
in zentraler Lage Wiens ist
vollstindig und bonititsstark
vermietet. Der Immobilien-
markt in Wien ist aufgrund
seiner wirtschaftlichen Dyna-
mik und Lage im Herzen
Europas sehr attraktiv. Die
dynamisch wachsende Met-
ropole ist nicht nur eine der
wohlhabendsten Regionen in
Europa, sondern auch Sitz
internationaler Organisatio-
nen wie UNO und OSZE.
Zudem haben mehr als 1.200
Konzerne ihre Osteuropa-
Zentrale in Wien. Das Green
Building ,,ViE* verfiigt iiber
eine DGNB-Platin-
Zertifizierung und ist in der
Energieklasse A eingestutft.
Es wurde 2018 im 3. Wiener
Gemeindebezirk errichtet.
Das architektonisch markante
,,ViE* ist Teil eines neuen
Biiro- und Wohnviertels am
Donaukanal, direkt gegen-
iiber den weitldufigen Park-
anlagen des Praters.

,, ViE“ im dritten Wiener Gemein-
debezirk. KGAL hat die Immobilie
fuir einen ihrer Fonds gekauft.
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Uberlebensfragen

Catella Real Estate hakt bei 250 Investoren nach - Zinsen miissen sinken

Was geht in den Képfen institutio-
neller Investoren vor in diesen be-
wegten Zeiten? Am besten einfach
mal nachfragen, hat sich Catella Re-
al Estate gedacht und Antworten
von rund 250 Topinvestoren der
Dach-Region bekommen - also
Deutschland, Osterreich und die
Schweiz. Das Ergebnis der Umfrage
bestéatigt die anhaltende Zuriickhal-
tung der professionellen Kapitalan-
leger. Fiir die einen gilt ,,Survive till
'25%, fiir die anderen sogar ,,Survive
25%,

Eine Erkenntnis: In den vergangenen
zwei Jahren seit der Zinswende haben
sich Transaktionsmarkt und Bewertun-
gen der Realitat angepasst. Unterneh-
men, Banken, Bewerter und Wirt-
schaftsprifer missen sich im Ergebnis
der Marktentwicklungen nun damit aus-
einandersetzen, dass sich die Sicher-
heiten- und Bewertungssituation nach-
haltig geéndert hat. In Unternehmen,
die auf das ,Prinzip Hoffnung“ setzten,
durften die Verantwortlichen schlaflose
Nachte haben.

Ausldser der Neubewertung der Asset-
klassen war die Zinswende. Sie fluhrte
zu einer Veradnderung der Praferenzen
auf den Investmentméarkten. So erken-
nen rund 44 Prozent der befragten In-

vestoren Wertsteigerungspotenziale im
zweiten Halbjahr 2024 bei Private Equi-
ty. Auf Platz zwei folgen die Aktien-
markte mit 42 Prozent. Infrastruktur-
Investitionen als gefragteste Sachwer-
te-Assets liegen mit gut 37 Prozent auf
Position drei, und knapp 30 Prozent
trauen den festverzinslichen Wertpa-
piere Potenzial zu. Und wo bleiben die
Immobilien? Sie tragen mit lediglich 15
Prozent positiver Wertentwicklungser-
wartung die rote Laterne.

Catella hat die Investoren unter ande-
rem nach ihrer Einschatzung zu den
Risiken im Zusammenhang mit Immo-
bilien gefragt. Die héchste Korrelation
sehen die Befragten im strukturellen
Rickgang der Nachfrage auf dem Im-
mobilienmarkt zum Beispiel durch mo-
bile Arbeitsplatzkonzepte. Hier flrchten
71 Prozent negative Konsequenzen.
,Dennoch belegt die Umfrage, dass der
zu Anfang der Pandemie oft gedullerte
Abgesang auf Buroflachen sich als vol-
lig Ubertrieben herausstellt. Mit Blick
auf die nach wie vor gut funktionieren-
den Vermietungsmarkte, insbesondere
fur Flachen, die modernen Anforderun-
gen an Nutzungsqualitdt und ESG ent-
sprechen, gibt es hohe Nachfrage®,
betont Catella. Anhaltende 6konomi-
sche Turbulenzen betrachten 54 Pro-
zent der Investoren als zweitwichtigs-
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Nur knapp 15 Prozent sehen Immobilien in der Wertent-
wicklung vorne.

ten Einflussfaktor auf Immobilienwerte. Demografi-
scher Wandel mit 44 Prozent, Klimaveranderungen
mit 40 Prozent und kriegerische Auseinandersetzun-
gen mit 27 Prozent sind ebenfalls Unwagbarkeiten.

Was folgt daraus fir die Bedeutung und Entwicklung
von Immobilieninvestments? Sie sind nur ab einem
gewissen Renditespread zum risikofreien Zins unmit-
telbar attraktiv. Oder anders gefragt? Wie hoch muss
der Rendite-Vorsprung von Immobilien-Investments
im Vergleich zum ,risikofreien Zins“ sein? Hier sind

BVT Unternehmensgruppe
Sachwerte. Seit 1976.

Residential Real Estate:
Investitionen in Wohnimmobilien-
Projektentwicklungen im

US-Multi-Family Markt

Mehr erfahren:
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sich die Befragten nicht einig. So halten knapp 44
Prozent 150 Basispunkte flr angemessen, und 38
Prozent erwarten mindestens 250 Basispunkte.
Gundlage fir ein grundsatzliches ,Back to Real Esta-
te* sind aus Sicht nahezu aller Befragten Inflations-
rickgang und Zinssenkungen.

Bei der Investitionsstrategie gibt sich die Mehrheit der
Investoren nach wie vor zuriickhaltend. Ahnliche Er-
gebnisse haben wir im Fondsbrief kirzlich von den
Versicherern kommentiert. Immerhin gut 60 Prozent
der DACH-Investoren beabsichtigen, ihre Immobilien-
quote im Portfolio in den kommenden zwolf Monaten
konstant zu halten. Jeder zehnte will die Quote erho-
hen. Knapp 30 Prozent stehen Immobilieninvest-
ments eher skeptisch gegeniber und planen eine
Reduktion.

Wie sieht es bei der bevorzugten Wertschépfungs-
phase aus? Offenbar wollen die Investoren Risiken
vermeiden, denn in der Hauptsache liegen Core bzw.
Core-plus mit zwei Drittel der Nennungen vorne. Flr
rund 40 Prozent sind Built-to-green oder Manage-to-
green attraktiv, und 27 Prozent sehen in der Repositi-
onierung die groRte Chance. Wohnungen sind mit

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

Dies ist sine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt bzw. das Informationsdokurnent nach § 307 Abs. 1 und 2 KAGB sowie das Basisinformationsblatt, bevor Sie eine endglltige Anlageentscheidung treffen.
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Union Investment

Aura in Helsinki fertig

Union Investment {iber-
nimmt die Class-A-Biiro-
immobilie ,,Aura“ in Helsin-
ki. Das Biirogebaude ist fer-
tiggestellt und in den Bestand
des offenen Immobilien-
Spezialfonds ,,UIl European*
iibergegangen. Union Invest-
ment hatte das Projekt im
Stadtteil Ilmala, einem sich
stetig weiterentwickelnden,
modernen Standort unweit
der Innenstadt von Helsinki,
im Jahr 2022 erworben und
mehr als 78 Millionen Euro
investiert. Das Gebdude ver-
fligt tiber eine Mietflidche von
rund 11.700 Quadratmetern,
davon entfallen 9.000 Quad-
ratmeter auf Biirofldchen.
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zwei Dritteln der Nennungen und Lo-
gistik mit 52 Prozent derzeit die belieb-
testen Nutzungsarten.

Auf die Frage, wann das Transaktions-
geschehen auf dem deutschen Immo-
bilienmarkt wieder an Dynamik gewin-
nen werde, blicken die Befragten Uber-
wiegend auf 2025. Rund 38 Prozent
der Befragten sehen eine wachsende
Dynamik ab dem zweiten Halbjahr des
kommenden Jahres. Ein Drittel ist opti-
mistischer und erwartet Bewegung be-
reits ab dem ersten Halbjahr. Die Pes-
simisten sind mit 17 Prozent in der Min-
derheit. Sie rechnen erst ab 2026 mit
einer deutlichen Belebung.

Fir institutionelle Investoren ist die zu-
kiinftige Belegung von Biros eine
wichtige  Entscheidungskomponente.
Catella fragte deshalb, wie es bei den
befragten Unternehmen selber aussa-
he und erfuhr, dass langst nicht alle
Flachen benétigt werden. Denn gut 42

Prozent der Befragten gaben eine Be-
legungsquote zwischen 51 und 75 Pro-
zent ihrer Biros an. Rund 38 Prozent
sehen Ihre Quote Uber 75 Prozent. Und
21 Prozent sehen ihre Mitarbeiter in
weniger als der halben Zeit. Eine voll-
stdandige Home-Office Quote wird in
keinem befragten Unternehmen von
den Mitarbeitern akzeptiert.

Catellas Fazit... Neue Formen der Ar-
beitsplatzgestaltung mit einem erhebli-
chen Anteil Home Office haben sich
durchgesetzt. Dies fuhrt in Verbindung
mit der Gesamt-Situation dazu, dass
derzeit Blroflachen nur noch von einer
Minderheit der Investoren als vorrangi-
ges Investitionsziel angesehen werden.
Es herrscht jedoch keine grof3e Verun-
sicherung, da 70 Prozent der Befragten
ihre Immobilienquote beibehalten oder
erhéhen wollen. «

fiir ein g st

Offen fiir einalfiet L olgsst
fgn fiir Morn |

hausllﬁlest eréffnet Ihnen Schritt fUEs
= erfolgreichsten Offenen Immobilie
’Vlsmnen inflden hauslnvest Immobill
Jet7t Story erleben auf hausinvest, de

Marketing-Anzeige

COMM E RZ R EAL ’-‘ Ein Fonds der Commerz Real Investmentgesellschaft mbH



https://www.hausinvest.de
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Von Professor Ginter Vornholz, ImmobilienResearch Vornholz

Bedarf an Buros bleibt grundsatzlich bestehen

Investoren aus Kanada und Singapur haben amerikanische Markte bereits wieder fiir sich entdeckt

Im zweiten Teil der Untersuchung von Professor
Giinter Vornholz beschéftigt er sich mit den In-
vestoren auf den US-Immobilienmarkten und ih-
ren Vorlieben. Bei der Definition der Investoren
orientiert er sich an Real Capital Analytics (RCA).

Private Investoren sind Unternehmen, die sich in
privater Hand befinden und deren Geschaftstatigkeit
hauptsachlich auf den Betrieb, die Entwicklung oder
die Investments in Immobilien ausgerichtet ist: Sehr
vermdgende Privatpersonen (high-net-worth-
individuals), Family Offices, nicht bdrsennotierte
REITs oder Eigentimer von Immobilien. Sie stellten
die groRte Investorengruppe im vergangenen Jahr.
Trotz eines starken Rulckgangs blieben sie 2023 die
aktivsten Marktteilnehmer. Diese Investoren verwen-
den oft ihr eigenes Eigenkapital. Sie haben haufig
nicht das Ziel, eine bestimmte Verzinsung innerhalb
einer festen Zeit zu erreichen. Mit der Mdglichkeit,
fur eine langere Zeit investiert zu bleiben, kénnen sie

die aktuellen Unsicherheiten auf den Gewerbeimmo-
bilienmarkten tGberbriicken.

Als institutionelle Investoren werden Equity Fonds,
Pensionsfonds, Versicherungen und Banken be-
zeichnet. Sie sind finanziell hoch entwickelt und tati-
gen umfangreiche Investitionen. Im langfristigen Ver-
gleich sind sie die nachst bedeutende Investoren-
gruppe. Institutionelle Anleger setzten aber im Jahr
2023 deutlich weniger Kapital ein.

Auslandische Investments sind im Jahresvergleich
weniger stark zuriickgegangen, aber im internationa-
len Vergleich deutlich geringer vertreten als in Asien
oder vor allem in Europa. Die Auslandsinvestments
waren im Jahr 2023 die niedrigsten seit 2011. Den-
noch stieg der Auslandsanteil an den Transaktionen
gegenuber dem Vorjahr leicht an. Die meisten grenz-
Uberschreitende Investitionen kamen aus Kanada
gefolgt von Singapur. »

EURAMCO feiert
Geburtstag

sWir 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



https://www.euramco-asset.de

Industria

d.i.i.~-Wohnungen

Industria, Fonds- und Asset-
Manager aus Frankfurt und
Teil der Becken-Gruppe,
konnte zwei neue Asset-
Management-Mandate im
Volumen von 350 Millionen
Euro gewinnen. Diese vertei-
len sich auf rund 2.200
Wohneinheiten, die in ganz
Deutschland belegen sind.
Beide Mandate stammen von
der insolventen d.i.i.-
Gruppe. Industria kann da-
mit ihre Assets under Ma-
nagement auf rund 5,1 Milli-
arden Euro steigern. Die Ver-
waltung wurde auf zwei Ser-
vice-KVG verteilt: Hansain-
vest und Intreal.

Marketing-Anzeige
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Nach Objektarten lassen sich differen-
zierte Entwicklungen feststellen. So
ging das Interesse an Investmentmdg-
lichkeiten in Mehrfamilienhduser oder
Biroimmobilien zurtick. Seit fast einem
Jahrzehnt waren Mehrfamilienhduser
die fihrende Anlageklasse bei Invest-
ments. In den sehr wachstumsstarken
Sunbelt-Méarkten im Stdosten und Siid-
westen der USA wird der Mangel an
Wohnraum im Verhéltnis zum prognos-
tizierten Wohnungsbedarf den Sektor
fur die absehbare Zukunft stltzen.

Dennoch wurde der starkste Einbruch
2023 mit 60 Prozent bei den Apart-
ments verzeichnet. Trotz dieses deutli-
chen Rickgangs machten sie aber im-
mer noch den grofiten Anteil an den
Investments aus. Die Investments in
Multifamily-Objekte kamen vom Re-
kordniveau der vergangenen beiden
Jahre. Aber im Vergleich zu den Jahren
vor der Pandemie kam es zu einem

Starke

Performance!

Bewahrte Fondsserie mit bislang mehr als 2
geleisteten Auszahlungen an die Anleger.*

Rickgang der Investments, auch wenn
dieser schwacher ausfiel.

Biiroimmobilien kamen nur auf einen
Anteil von knapp 15 Prozent an den
Gesamtinvestments; auch hier gab es
einen Rlckgang von gut 55 Prozent.
Dieser ist vor allem auf die strukturellen
Probleme als Folge der verdnderten
Nutzung von Biroflachen (Homeoffice)
zuriickzufihren. Trotz aktueller negati-
ven Nachrichten fiir den Blrosektor in
den USA bleibt der grundséatzliche Be-
darf an Flachen bestehen. Prognose:
Die Preisanpassung in den Gateway-
Stadten (Boston, Chicago, New York,
Los Angeles, San Francisco und
Washington, D.C.) wird Risikokapital
anziehen. Es werden sich interessante
Wertschdpfungsméglichkeiten ergeben.
Qualitativ hochwertige Objekte mit ho-
hem Freizeitwert an wichtigen Standor-
ten durften langfristig weiterhin Wert
generieren. »

nergien 15

ei uns:

2l. 04941 60497-285
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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 zukinftige Wertentwicklungen.
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Unsicherheit in der ersten
Phase auftraten. Die In-
vestments in Einzelhandel-
simmobilien im Jahre 2023

Bevolkerungs- und
Investmententwicklung

Investments in Mrd. USD

1.000 BevblkerunginMio. 350 ||agen deutlich Uber dem
900 330 | Niveau direkt nach der Fi-
50 350 | hanz- und Wirtschaftskrise.
700 Je Strukturell  belastet E-
600 Commerce die Kaufe von
200 30 | Einzelhandelsimmobilien.
400 290
300 . .
3% ) 220 | Im Stadteranking nach In-
i . >70 | vestitionsvolumen blieben
5 ’ 50 |New York (33 Milliarden

Dollar) und Los Angeles
(30 Milliarden) die Top-
Markte im Jahr 2023. Wah-
rend die Volumina in allen
25 fihrenden Mérkten im
Vergleich zum Vorjahr zu-

2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023

= slnvestmentvolumen ===Bevolkerung

Quelle: U.S. Census Bureau, Population Division; RCA

Das Investmentvolumen auf den US-Immobilienmérkten ist auf das Niveau von 2013 zurtickgefallen.

Am geringsten war der Einbruch beim Einzelhandel,
hier gingen die Investitionen nur um rund 40 Prozent
zurick. Die Abnahme fiel in etwa so hoch aus wie
wahrend der Corona-Pandemie 2020, als Angst und

'|’rk SM:SDN ClgGANIZATIEIN
e

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

rickgingen, verzeichneten Chicago, Tampa und San
Antonio einen immer noch nennenswerten Rickgang
der Aktivitdten. Im Gegensatz dazu ging das Volumen
in Las Vegas, Seattle und Nashville noch starker zu-

:‘-
)

’

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: tber 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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Catella Real Estate
Vermietungen

Die Catella Real Estate AG
schloss im ersten Halbjahr 56
Mietvertrége {iber rund
51.000 Quadratmeter Fldche
ab. Der Flachenumsatz der
27 Neuvermietungen und 29
Vertragsverldngerungen ver-
teilt sich auf 32.200 Quadrat-
meter Industrie/ Logistik-,
6.300 Quadratmeter Einzel-
handels-, 6.100 Quadratmeter
Biiro- und 3.400 Quadratme-
ter Praxisflachen, Lehre und
Wohnen. In die kontinuierli-
che energetische Sanierung
des Bestandes und die In-
standhaltung investierte Ca-
tella im gleichen Zeitraum
3,1 Millionen Euro.
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rick als in anderen Markten. Keiner der
wichtigsten Markte verzeichnete einen
Anstieg.

Die Preise verschiedener Objektarten
fielen im Jahr 2023 teilweise mit zwei-
stelligen Raten. Sie sind aber noch
nicht so stark gesunken, wie es die
Investoren erwarteten. Der RCA-
Preisindex fir alle Gewerbeimmobilien
geman der Verdffentlichung von CBRE
fiel im Dezember 2023 um 5,9 Prozent
gegeniber dem Vorjahresmonat. In
den Segmenten zeigen sich sehr unter-
schiedliche Ergebnisse. Der Burosektor
verzeichnete mit 16,1 Prozent den
groRten Preisriickgang im Jahresver-
gleich, gefolgt von Mehrfamilienhau-
sern mit 8,4 Prozent. Die Standorte mit
grolken Buro-CBDs und erheblichen
Preisriickgangen dort verzeichneten
auch die groRten Preisriickgdnge bei
Apartments. Bei den Einzelhandelsim-
mobilien waren Preiseinbriiche eben-

falls zu verzeichnen (5,5 Prozent). In-
dustrie und Logistik war der einzige
Sektor, in dem der Preisindex im De-
zember gegentiber dem Vorjahr um 1,0
Prozent stieg. Auch zu Jahresbeginn
2024 fielen die Preise flr Immobilien,
wenn auch mit einer geringeren Dyna-
mik. Der Trend verbessert sich, da der
starkste RlUckgang zur Jahresmitte
2023 auftrat.

In der kommenden Ausgabe be-
leuchtet Giinter Vornholz die Aus-
wirkungen der Entwicklung auf die
Renditen auf den amerikanischen
Immobilienmarkten. -

ustreuhand

Gemeinsam Investieren

ROADSHOW 2024 US TREUHAND

Der richtige Zeitpunkt in den US-Immobilienmarkt einzusteigen ist JETZT!
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In Bayern sind Neubauten am teuersten

Mehrpreis liegt bei bis zu 556.000 Euro - Postbank ldsst Differenzen zu Bestandsbauten ermitteln

Neubau oder Bestand — die Antwort auf diese
Frage ist fiir die meisten auch mit ihrem Geldbeu-
tel verbunden. Daher miisste in nahezu allen 400
deutschen Regionen die Wahl auf eine vor 2021
errichtete Bestandsimmobilie fallen. Denn Neu-
bauten kosten mit Ausnahme der Ferienregion
Nordfriesland iiberall einen Aufpreis.

Fur den Vergleich der Preisunterschiede haben Ex-
perten des Hamburgischen WeltWirtschaftsInsti-
tuts (HWWI) Immobilienangebote aus dem Vorjahr
ausgewertet und dabei den Kauf einer 70-
Quadratmeter-Eigentumswohnung zugrunde gelegt.
Nebenkosten wurden dabei nicht einbezogen. Der
,Postbank-Wohnatlas“ liefert anhand dieser Daten
einen Uberblick tber die regionalen Preisabstufun-
gen zwischen Eigentumswohnungen im Bestand und
Neubauobjekten, die ab 2021 fertiggestellt wurden.

Die Analyse zeigt: Vor allem in den bayerischen Feri-
enregionen sind Neubauten deutlich teurer als Be-
standswohnungen. Die grofdten Preisunterschiede
aller deutschen Regionen offenbaren sich im ober-
bayerischen Landkreis Miesbach. Er gehért zum Ein-
zugsbereich Miinchens und beinhaltet auch das Feri-
engebiet am Tegern- und Schliersee. Dort kostet der
Quadratmeter einer vor 2021 fertiggestellten Woh-
nung im mittleren Preissegment 7.380 Euro, in einem
Neubau hingegen fast 13.000 Euro. Beim Kauf einer
70 Quadratmeter gro3en Wohnung ergibt sich damit
in dem Landkreis eine rechnerische Preisdifferenz
von mehr als 382.000 Euro. Im ebenfalls bayeri-
schen Landkreis Garmisch-Partenkirchen kostet die
Eigentumswohnung in einem in den vergangenen
drei Jahren erbauten Haus einen satten Aufpreis von
mehr als 340.000 Euro.

In den Top Ten der Regionen mit dem gréRten Neu-
bauaufpreis finden sich weitere sidlich gelegene
Landkreise und Stadte: Erlangen (Bayern), Mainz
und Speyer (Rheinland-Pfalz), die Landkreise Firs-
tenfeldbruck und Dachau (Bayern). Als einziger nérd-
licher Vertreter ist die Hansestadt Libeck in den Top
Ten aufgefiihrt — dort aber mit einer Differenz von
knapp 300.000 Euro sogar an dritter Stelle. Auf Rang
vier und neun liegen Stuttgart und Minchen. Berlin
ist im Gegensatz zum Vorjahr nicht mehr in den Top
Ten vertreten, die Differenz zwischen Wohnungen in
alten und neuen Gebauden betragt in der Bundes-
hauptstadt knapp unter 190.000 Euro. Auch Nirn-
berg und der Landkreis Starnberg (beide Bayern)
haben die Top Ten verlassen. Neu eingezogen sind
die Stadt Speyer und die Landkreise Furstenfeld-
bruck und Dachau.

Alter Bestand oder Neubau? Fir beide Segmente gibt es Argu-
mente dafiir und dagegen. Neue Wohnungen sind jedenfalls in
der Regel viel, viel teurer.

.Die hohen Preisaufschldge fir jingere Baujahre
sind in einigen Regionen am Meer und an den Al-
penseen durch ein geringes Angebot bei hoher
Nachfrage zu erkldren. Doch auch in manch anderen
Gebieten sind Bestandswohnungen selbst unter Be-
riicksichtigung aller Umbau- oder Sanierungskosten
schlicht erschwinglicher”, sagt Manuel Beermann,
verantwortlich fiir das Immobiliengeschéaft der Post-
bank. ,Eine Wohnung im Bestand I&sst sich vollstén-
dig in Augenschein nehmen, anstatt sich vorzustel-
len, wie hell, ruhig oder gerdumig die Traumimmobi-
lie spater einmal sein wird. Umso wichtiger ist es,
Sachversténdige oder Gutachter hinzuzuziehen, die
verdeckte Schwachstellen aufdecken.”

Der bayerische Landkreis Miesbach verlangt nicht
nur fir Neubauwohnungen im mittleren Preisseg-
ment einen ordentlichen Aufschlag — auch im oberen
Preissegment liegt der Landkreis mit einem Mehr-
preis von rund 556.000 Euro bundesweit an der Spit-
ze. Luxuswohnungen mit Blick auf Tegernsee oder
Berge und hochwertiger Ausstattung finden hier mut-
mallich vor allem als Zweitwohnsitz zahlungskréafti-
ge Kaufer. Im Suden weisen weitere Stadte und
Landkreise aus der Rangliste im mittleren Segment
ebenfalls groe Preisdifferenzen im oberen Preis-
segment auf — um die 400.000 Euro betrégt der Un-
terschied in den Stadten Minchen und Stuttgart und
im Landkreis Garmisch-Partenkirchen, in der Stadt
Speyer liegt er bei 336.000 Euro, in Erlangen betrégt
die Differenz 265.000 Euro.

Zuséatzlich findet sich in den Top Ten der gréfiten
Preisaufschlage fir Neubauten bei den hochpreisi-
gen Objekten auRerdem Heidelberg in Baden-



Solvium
Wechselkoffer 5 zu

Solvium hat die Vermogens-
anlage ,,Wechselkoffer Euro
Select 5 geschlossen. Bei
den bereits beendeten Ange-
boten aus dieser Reihe haben
mehr als 1.800 Anleger alle
Zahlungen vertrags- und
prognosegemaif erhalten. An
Mieten und Riickzahlungen
wurden rund 44 Millionen
Euro ausgezahlt. Das aktuelle
Angebot wurde ab Mai 2018
platziert. Die Vermogensan-
lage sah fur den Anleger eine
Mietlaufzeit von 60 Monaten
und Auszahlungen von 11,6
Prozent jéhrlich vor. In die-
ser Zeit lag die IRR-Rendite
bei 4,4 Prozent jéhrlich.
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Wirttemberg. In der GroRistadt am
Neckar zahlten Kaufer von 70-
Quadratmeter-Neubauwohnungen im
oberen Preissegment 507.500 Euro
mehr als fir die teuersten zehn Prozent
im Bestand — im mittleren Preissegment
sind es dort 176.394 Euro Zuschlag. Der
Hochtaunuskreis (Hessen) in der Metro-
polregion Frankfurt weist bei Luxuswoh-
nungen Neubauaufschldge von knapp
300.000 Euro auf, und im brandenburgi-
schen Landkreis Potsdam-Mittelmark
werden gut 250.000 Euro mehr verlangt.

Wahrend die Aufpreise fiir Neubauten in
den Grof3stddten recht hoch ausfallen,
liegen sie in 27 Regionen Deutschlands
im Durchschnitt unter 1.250 Euro pro
Quadratmeter -  fur eine  70-
Quadratmeter-Eigentumswohnung im
Neubau zahlen Kaufer im mittleren
Preissegment also maximal 87.500 Euro
mehr als fur Baujahre vor 2021. Bei-
spielsweise in den Landkreisen Aurich,

Leer, Wittmund, Friesland und Uelzen
(Niedersachsen), dem Eifelkreis Bit-
burg-Prim  (Rheinland-Pfalz), dem
Landkreis Vorpommern-Greifswald und
sowohl im Landkreis als auch in der
Stadt Rostock (Mecklenburg-
Vorpommern) sind die Preisdifferenzen
verhaltnismaflig gering. Hier kann die
Wahl zwischen Neubau und Be-
standsimmobilie nicht nur vom Kauf-
preis abhangig gemacht werden. So
geht es im mittleren Preissegment im
Landkreis Rostock um rund 19.000 Eu-
ro und im Landkreis Vorpommern-
Greifswald um rund 63.000 Euro Zu-
schlag flr eine neu errichteten Immobi-
lie. Die geringste Preisdifferenz besteht
im Landkreis Aurich mit nur 8.300 Euro
Neubau-Prémie, Eigentumswohnungen
kosten dort im Bestand 3.956 Euro pro
Quadratmeter, Neubauten 4.074 Euro.

.Bei einem geringen Aufpreis haben
Neubauwohnungen vor allem den Vor-
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Wechsel Dich 1

Jens Fieber (37) iibernahm
mit Wirkung zum 15. August
die Position des Geschifts-
fithrers bei der HIH Projekt-
entwicklung. In seiner Posi-
tion wird Fieber den Ausbau
des Drittgeschéfts vorantrei-
ben und dazu die Servicepa-
lette fiir Neu- und Bestands-
kunden weiterentwickeln.
Der Immobilienokonom be-
sitzt mehr als 13 Jahre Erfah-
rung im Immobilienwesen
und war zuvor Executive
Commercial Director bei
EDGE Technologies. Zu
seinen fritheren Stationen
gehoren zudem Swiss Life
AM, vormals Corpus Sireo,
und Catella.

Art-Invest Real Estate ex-
pandiert mit der Er6ffnung
einer Niederlassung in Stock-
holm, Schweden. Der Inves-
tor, Asset Manager und Pro-
jektentwickler ist nun an elf
Standorten in Deutschland,
Osterreich, Grofbritannien
und Schweden vertreten.
Geleitet wird die Niederlas-
sung in Stockholm von Jo-
han Lagerdahl, Managing
Director und Head of Stock-
holm bei Art-Invest Real
Estate. Die Griindung einer
weiteren Niederlassung in
Schweden folgt auf die stra-
tegische Expansion ins euro-
pdische Ausland nach Wien
und London im Jahr 2018
bzw. 2019.

Zum 1. Oktober 2024 wird
Alexander von Dobschiitz
(54) zum weiteren Geschéfts-
fithrer der LHI Leasing
GmbH bestellt. Er war zuvor
langjdhriger Leiter des Be-
reichs Structured Finance
und Projektfinanzierung ei-
ner Landesbank. Zuletzt war
er als Vorstand fiir eine fiih-
rende Direktbank auf der
Marktfolgeseite titig.
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Postbank Wohnatlas 2024:

M7 Postbank

Neubau oder Bestand - eine regionale Preisfrage beim Immobilienkauf m

Wo Bestandsimmobilien die gréBten

Preisvorteile bieten

Q

Insbesondere in Bayern ist die Preisdifferenz Postbank

fiir Neubauten hoch. Drei der fiinf Regionen,
in denen die Differenz am héchsten ist,

liegen in Bayern.

Top 5: Preisdifferenz zwischen
Neu- und Bestandsbauten fir
70gm-Wohnungen in Euro, mittle-
res Preissegment (Median)*

Miesbach,
Landkreis 382474 €

Garmisch- Partenkirchen,

Landkreis 341.044 €
Labeck,
Hansestadt 299.763 €
Stuttgart,
Landeshauptstadt 282.250 €
Erlangen,
kreisfreie Stadt 249682 €
Legende  Dasseldort |
Preisdifferenz Neubau zu Bestand ‘ e
(70 m?, mittleres Preissegment) 2023
-62.000 Euro bis kleiner Koin
als 87,500 Euro

87.500 Euro bis kleiner
als 105.000 Euro

105.000 Euro bis kleiner
als 122,500

122.500 bis kleiner

als 140,000 Euro
140.000 Euro bis kleiner
als 157.500 Euro
157.500 Euro bis kleiner
als 385,000 Euro

kein Wert

Quelle: Postbank - eine Niederlassung der Deutsche Bank AG

Wohnatlas

Hamburg |

teil einer energieeffizienten Bauweise. In
Zeiten gestiegener Lebenshaltungs- und
Wohnnebenkosten kénnen Kaufer so
sparen. Auch weitere Renovierungskos-
ten bleiben zumeist aus — beispielsweise
fur eine neue Kiche, moderne Bader
oder einen zeitgemalen Grundriss®,
sagt Beermann.

In einigen Regionen sind die begehrten
Lagen auflerdem langst bebaut. Wer
hier wohnen will, wird kaum ein Neu-

bauobjekt finden — und wenn, dann
haufig auf einem nicht so ansprechen-
den Grundstiick. Dies gilt vor allem fir
die Ferienregion Nordfriesland
(Schleswig-Holstein) mit den Inseln
Amrum und Sylt. Hier zahlen K&ufer
von 70-Quadratmeter-Eigentumswohn-
ungen aus dem Bestand im Durch-
schnitt 61.818 Euro mehr als fur Neu-
bauten. «
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Ubergangsjahr mit begrenzten Chancen

Logistik und Hotels diirften 2024 die Erholung anfiihren - Investoren auf der Suche nach héheren Renditen

Nachdem sich Immobilienfonds mit Liquiditat in
den vergangenen 18 Monaten auf den Immobilien-
markten zuriickhielten, ist nun in der einsetzenden
Erholungsphase die Zeit gekommen, Investitions-
chancen zu nutzen. Meinen die Experten von BNP
Paribas Real Estate und sehen in ihrem
»Lighthouse-Report“ Investoren auf der Suche
nach héheren Renditen durch Value-add-Strategien
oder durch alternative Assets zur Diversifizierung
ihrer Portfolios.

Im aktuellen Umfeld gibt es weniger Bestandsobjekte
als in friheren Marktzyklen, was den Wettbewerb um
Immobilien aus den Core- und Alternativsegmenten
verstarken dirfte. Der Bestandsrickgang in Verbin-
dung mit dem Anstieg des Transaktionsvolumens duirf-
te die Renditen unter Druck setzen, insbesondere bei
den am starksten nachgefragten Objekten und Stand-
orten. ,Die Ergebnisse der neuen Ausgabe bestatigen
unsere frihere Prognose, dass sich der Immobilien-
markt im Jahr 2024 schrittweise erholen wird. Der Wirt-

VERTRAUEN.
WERTSCHOPFUNG.
JAHRE weisLick.

schaftsaufschwung, der Inflationsrickgang und die
Zinssenkungen wirken sich positiv aus. In diesem
neuen Marktzyklus erdffnen sich fir Investoren neue
Chancen, und sie werden ihre Strategien dahinge-
hend anpassen, dass sie ihre Portfolios breiter diver-
sifiziert aufstellen. Sie sollten sich zur Erzielung einer
angemessenen Risikopramie auf die Fundamentalda-
ten des Marktes konzentrieren”, sagt Laurent Terni-
sien, Deputy Head BNP Paribas REIM.

Er hat sechs Haupttrends fur Immobilieninvestitionen
ausgemacht:

1. Gute Investitionschancen, aber nur wenig An-
gebot

Auf dem Markt gibt es diejenigen, die immer noch mit
den Problemen der vergangenen Jahre aufgrund von
steigenden Zinsen zu kédmpfen haben, und diejeni-
gen, die bereits wieder investieren und sich im neuen
Marktzyklus positionieren. Aus diesem Grund ist

#aktiverimmobilienmanager

Wir vereinen
Immobilie mit
Zukunft

Das heit, 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 fir
Gesellschaft und Umwelt schaffen. Deshalb haben wir die
UNPRI-Initiative der Vereinten Nationen fir verantwortliches
Investieren unterzeichnet. Die Umsetzung ist spirbar:
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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Andreas Muschter, CEO fiir
die DACH-Region bei Edge,
tritt nach knapp zwei Jahren
im Unternehmen zuriick. Er
wird bis Februar 2025 als
Berater titig sein und Edge
weiterhin im Présidium des
ZIA und im Vorstand des
ULI vertreten. Coen van
Oostrom, Griinder und CEO
von Edge, wird die Geschifte
in den DACH-Mirkten kiinf-
tig leiten.

Lars Scheidecker (47), Sin-
dy Malitz (42) und Sven
Glowik (35) unterstiitzen
fortan das 25-kopfige Digita-
lisierungsteam von EY Real
Estate unter der Leitung von
Alexander Hellmuth. Schei-
decker, neuer Partner von EY
Real Estate, war zuvor GF
der Union Investment Real
Estate Digital GmbH und
ist weiter als externer Dozent
an der TH Aschaffenburg
sowie an der HWZ Ziirich
aktiv.

Nach mehr als 20 Jahren
Zusammenarbeit verldsst
Christoph Reschke (57),
Senior Managing Director
und Co-Head Hines
Deutschland, das Unterneh-
men, um sich eigenen Pro-
jekten zu widmen. Die Lei-
tung liegt damit seit Septem-
ber allein bei Alexander
Mol (53).

Dirk Richolt iibernimmt ab
Oktober die neu geschaffene
Position des Head of Capital
Advisory & Operational Real
Estate Germany bei Colliers.
Richolt kommt von CBRE,
wo er 15 Jahre tdtig war und
die Bereiche Real Estate Fi-
nance und die Vermittlung
von Health Care Immobilien
aufgebaut hat.
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2024 ein Ubergangsjahr, in dem sich
jedoch gute, begrenzte Investitions-
chancen auftun kénnten. Aktuell sind
Value-add-Investitionen attraktiv, und
mit Core-Investitionen k&nnen hohe
Ertrage langfristig gesichert werden,
bevor die Renditen im Laufe des Zyklus
sinken.

2. Es kommt auf die Fundamentalda-
ten an

Die steigenden Zinsen waren zwar das
Makroereignis, das zu einer Preiskor-
rektur auf den Immobilienmarkten fuhr-
te, jedoch werden nun die Fundamen-
taldaten das Timing und die Geschwin-
digkeit der Markterholung vorgeben.
Logistik und Hotels durften 2024 die
Erholung anfiihren, insbesondere in
den Niederlanden. Auch die erstklassi-
gen Biro- und Logistikméarkte sind in
den Top-Rankings vertreten. Grof3bri-
tannien dirfte im Jahr 2025 der starks-
te nationale Markt sein. Auch wenn
BNP Paribas Real Estate im Basissze-
nario von einem Ende der schwierigen
Marktphase ausgeht, besteht das Risi-
ko, dass ein negatives Ereignis den
wirtschaftlichen Aufschwung und das
Mietwachstum beendet.

3. Messung und Bewailtigung der
sozialen Auswirkungen im Fokus

Investoren richten ihr Augenmerk zu-
nehmend auf die sozialen Auswirkun-
gen von Immobilieninvestitionen. Es
fehlt zwar an globalen Standards, aber
Investoren und Asset Manager arbeiten
gemeinsam an Ldsungen, wie man die
sozialen Auswirkungen Uber alle Immo-
bilienarten hinweg messen, bewaltigen
und mehr Investitionen in Bereiche wie
bezahlbaren Wohnraum und soziale
Infrastruktur tatigen kann. Dieses Jahr
kénnte fir die Umsetzung einer Reihe
von ESG-Investitionskriterien von ent-
scheidender Bedeutung sein.

4. In den Renditen von erstklassigen
Biroobjekten sind die Risiken mitt-
lerweile beriicksichtigt

Aufgrund der erfolgten Preiskorrektur
bei erstklassigen Blroobjekten ist die-
ses Marktsegment wieder attraktiv,
wéhrend die anderen noch um ein
Gleichgewicht ringen. Unter den akti-

ven Kaufern fallen zwei Arten von In-
vestoren auf: Langfristig orientierte An-
leger, die nach Vorzeigeburos zu giins-
tigen Preisen suchen, und opportunisti-
sche Investoren, die auf der Suche
nach hohen Renditen und notleidenden
Objekten sind, und Chancen auf dem
Biromarkt sehen. In beiden Féllen
kénnten Investoren die Biroobjekte
durch Renovierungsarbeiten an die
Anforderungen moderner Nutzer an-
passen oder sie in gemischt genutzte
Objekte umwandeln.

5. Investoren haben die Auswahl ent-
lang der Einzelhandelslieferkette

Logistik- und Einzelhandelsobjekte sind
Teil der gleichen Lieferkette. Der Lo-
gistikmarkt zeigt sich volatil, weist je-
doch eine Tendenz zu neuen Bestand-
sobjekten mit guten Mietern auf. Nach
Jahren schwacherer Performance weist
das Einzelhandelssegment wieder ein
gutes Rendite-Risiko-Verhéltnis auf.
Investoren kénnen sich so zu einem
attraktiven Einstiegspreis an Verbrau-
chertrends beteiligen, die von einem
starken Lohnwachstum  profitieren.
Nach den Jahren des Logistikbooms
kénnte es zwischen dem Einzelhan-
dels- und Logistiksegment zu einer
neuen Gewichtsverteilung kommen.

6. Thematische Investitionen in die
Segmente Gesundheit und Freizeit

Die Segmente Gesundheit, Gastgewer-
be und Freizeit weisen mehrere Ge-
meinsamkeiten auf und sind gleicher-
malen gefragt. Durch die Verbindung
von Gesundheit, Tourismus und Frei-
zeit — beispielsweise unter Bericksich-
tigung der alternden Bevdlkerung in
Europa und ihrer Konsumgewohnheiten
— lassen sich Strategien entwickeln, die
ein Immobilienportfolio vom breiten
Markt abheben koénnen. Gleichzeitig
weisen diese Sektoren ein betrachtli-
ches Betreiberrisiko auf, insbesondere,
da die Dienstleistungen erschwinglich
bleiben missen, um Kunden und Um-
satze nicht zu verlieren. Aus Investo-
rensicht gibt es jedoch auch Unter-
schiede: Das Gesundheitssegment bie-
tet stabile Ertrage, wahrend das Gast-
gewerbe und das Freizeitsegment ein
héheres Renditepotenzial aufweisen. «
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Keine Lust auf Nachhaltig
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keitsfonds

BVI: Angebote mit ESG-Kriterien weisen unterdurchschnittliche Wertentwicklung aus

Im zweiten Quartal 2024 hat sich das fiir deutsche
Anleger in Fonds mit Nachhaltigkeitsmerkmalen ver-
waltete Vermégen kaum verandert.

Das Segment der Publikumsfonds gemafR Artikel-8 und
-9 der EU-Offenlegungsverordnung wuchs leicht von
728 auf 732 Milliarden Euro. Spezialfonds mit Nachhal-
tigkeitsmerkmalen verwalteten weiterhin 250 Milliarden
Euro. Aufgrund des im Vergleich stérkeren Wachstums
von Artikel-6-Fonds sank erstmals seit Einfihrung der
Offenlegungsverordnung der Marktanteil von Artikel-8-
und -9-Fonds leicht. Zum 30. Juni entfielen bei Publi-
kumsfonds noch 49 Prozent und bei Spezialfonds elf
Prozent des Vermoégens auf Produkte mit Nachhaltig-
keitsmerkmalen. Das berichtet der Fondsverband BVI.

Ein Grund fur das im Vergleich schwachere Wachstum
ist das rucklaufige Neugeschéft bei Publikumsfonds mit
Nachhaltigkeitsmerkmalen. Im zweiten Quartal 2024
betrug ihr Netto-Mittelabfluss rund 4,5 Milliarden Euro.
Zum Vergleich: Artikel-6-Fonds verbuchten unter dem
Strich Zuflisse von 12,3 Milliarden Euro. Spezialfonds
erzielten unabhangig von ihrem Nachhaltigkeitsstatus
ein positives Neugeschaft.

Dariber hinaus wiesen viele Publikumsfonds mit Nach-
haltigkeitsmerkmalen im ersten Halbjahr 2024 eine zwar
gute, im Vergleich zum Gesamtmarkt aber unterdurch-
schnittliche Wertentwicklung auf. Das zeigt die Analyse
der Renditen von offenen Publikums- Aktienfonds nach
Nachhaltigkeitsstatus: Wahrend die Anteislwerte von
Artikel-6-Fonds im ersten Halbjahr im Schnitt um 12,7
Prozent zulegten, waren es bei Fonds mit Nachhaltig-
keitsmerkmalen 10,9 Prozent. Besonders ausgepragt
war der Rickstand bei global anlegenden Aktienfonds,
der Kategorie mit dem héchsten verwalteten Vermdgen.

Woher kommt die schwéachere Wertentwicklung von glo-
bal anlegenden Fonds mit Nachhaltigkeitsmerkmalen?
Anders als oft angenommen, dirfte der Hauptgrund
nicht die Untergewichtung von Unternehmen aus dem
Energie- oder Rustungssektor aufgrund von Nachhaltig-
keitserwagungen sein, denn deren Rendite lag im ersten
Halbjahr nicht Gber dem Marktdurchschnitt. Eine grofie-
re Rolle spielt die strategische Positionierung von Anle-
gern und Portfoliomanagern bei aktiv anlegenden
Fonds. Das zeigt das ,factor exposure“ — der Grad, zu
dem Portfolien Renditefaktoren ausgesetzt sind. Sie hel-
fen, die Ertrége in bestimmten Marktphasen zu erklaren.

Dabei féllt auf, dass deutsche Anleger vor allem dieje-
nigen Fonds mit Nachhaltigkeitsmerkmalen halten, die

Rendite von Publikums-Aktienfonds
nach Anlageschwerpunkt

®m Ohne Nachhaltigkeitsmerkmale
1 Mit Nachhaltigkeitsmerkmalen

15,6

Global 115

Europa

!

8,6
Deutschland

12,7

|
nsgesamt 109

I

Vermbgensgewichtete Rendite im 1. Halbjahr 2024
Quelle: Morningstar Direct

Ohne ESG steigt die Rendite in Publikums-Aktienfonds. In
Deutschland ist die Differenz gréRer als im sonstigen Europa.

wenig in sehr profitable (,Quality) Wachstumswerte
(,Growth®) mit zuletzt hohen Renditen (,Momentum®)
investieren. Dazu zahlen insbesondere Technologie-
titel wie die Muttergesellschaften von Google und
Facebook oder der Chiphersteller Nvidia. Stattdes-
sen setzen sie auf Fonds, die stark in Unternehmen
mit hohen Dividendenausschittungen investieren
(,Yield*). Im ersten Halbjahr 2024 trieb das gute
makrodkonomische Umfeld allerdings die Kurse von
Wachstumswerten weiter an: Die ,Momentum®“-Titel
innerhalb des MSCI World legten um 26,3 Prozent,
bei Dividendenaktien waren es nur 4,5 Prozent.

Teilweise sind diese Positionierungen auf die Anla-
gestrategien zuriickzufiihren und liegen nicht im Er-
messen des Portfoliomanagers. So liegt der Anteil
dezidierter Dividendenfonds bei Produkten gemaf
Artikel-8 bei 23 Prozent des verwalteten Vermdégens.
Bei Artikel-6-Fonds sind es dagegen nur 15 Prozent.
Gleichzeitig haben einige Manager bewusst ent-
schieden, den Anteil groRer Technologieunterneh-
men im Portfolio zu begrenzen, um sich fir einen
moglichen Stimmungsumschwung an den Markten
Zu wappnen. =
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75 Millionen Quadratmeter Schrott-Biliros

Umnutzung kénnte 200.000 neue Wohnungen schaffen und viel Kohlendioxid einsparen

75 Millionen Quadratmeter — diese Zahl missen wir
erst mal wirken lassen. So viel Flache sehen Immo-
bilien-Experten in deutschen A- und B-Stadten mit
Blick auf die notwendigen Investitionen zur Errei-
chung aktueller ESG-Anforderungen von einer wirt-
schaftlichen Obsoleszenz bedroht. HeiBt iibersetzt:
Diese Biiros werden die Anforderungen in Sachen
Nachhaltigkeit nicht schaffen. Doch es zeichnen
sich Lésungen ab.

Das Volumen Ubersteigt den prognostizierten Nachfra-
geriickgang von bis zu 24 Millionen Quadratmetern auf
dem deutschen Buromarkt, der auf stabile Homeoffice-
Quoten zurickzufuhren ist, erheblich und stellt den Im-
mobilienmarkt vor signifikante Herausforderungen. In
der von Garbe Institutional Capital, PwC Deutschland
und Colliers erstellten Studie ,Obsoleszenzrisiken von
Biroimmobilien — Wohnen und Life Science als Aus-
weg?“ wird anhand eines Wirtschaftlichkeitsmodels dar-
gelegt, unter welchen Marktfaktoren eine Konversion in
alternative Nutzungsformen attraktiv erscheint.

Wohnen und Life Science wurden aufgrund mehrerer
Faktoren als vorteilhafte Umnutzungsmdoglichkeit fir ob-
solete Blroimmobilien identifiziert: Das Wohnsegment,
weil ein erheblicher Nachfrageliberhang existiert, der in
Kombination mit einem deutlich verknappten Angebot zu
einer langfristigen wirtschaftlichen Attraktivitat des Sek-
tors fuhrt. Der Life-Science-Sektor verspricht angesichts
sich Uberschneidender Trends von technologischer In-
novation und wachsender Nachfrage grofes Potenzial
fir nachhaltiges Wachstum und stellt eine zukunftsstar-
ke Immobilienklasse dar.

Die Umnutzung von Biro- zu Wohnimmobilien kénnte
sich fur 15 bis 20 Millionen Quadratmeter Flache der 75
Millionen Quadratmeter potenziell von Obsoleszenz be-
drohten Biroflache eignen und somit 170.000 bis
200.000 neue Wohnungen in den 21 untersuchten Stad-
ten schaffen. Gegenliber einem Neubau wirden hierbei
4,2 Millionen Tonnen CO2 eingespart.

.Konversionen von Biro- in Wohnimmobilien eignen
sich aufgrund der hohen benétigten Mieten fur eine ren-
table Projektentwicklung im héheren Mietsegment, kaum
aber fir sozialen Wohnraum. Eine Fortsetzung der Miet-
preisdynamik im Wohnsektor kann die Wirtschaftlichkeit
von Umnutzungen erhéhen und somit zu einer steigen-
den Umnutzungsquote fiihren. Eine Konversion von Bi-
ro- in Wohnflache ist damit aber kein effektiver wirt-
schaftlicher L6sungsansatz, um der Wohnungskrise fla-
chendeckend entgegenzuwirken. Eine wesentliche Rolle

ABBILDUNG 3: ANTEIL DES VON OBSOLESZENZ BEDROHTEN
BUROFLACHENBESTANDS INNERHALB DER LAGEKATEGORIEN

=
City

Selbst im Szenario mit niedrigen Kosten-Annahmen fir die
ESG-Modernisierung liegt der Anteil obsoleter Buroflachen bei
18 Prozent des Bestandes.

kommt allerdings regulatorischen und politischen
Vorgaben zu. Férderungen fur die Umnutzung in
Wohnraum kénnen die Wirtschaftlichkeit unterstut-
zen und somit die Umsetzungswahrscheinlichkeit
durch Investoren erhéhen®, sagt Andreas Héfner,
Head of Research & Strategy bei Garbe Institutional
Capital. Die Umnutzung von Buroflachen in Life-
Science-Immobilien ist in bereits etablierten Clustern
mdglich. Allerdings ist mit etwa drei bis vier Prozent
nur ein geringer Anteil der von Obsoleszenz bedroh-
ten Flachen hierfir geeignet, was bis zu 2,5 Millio-
nen Quadratmetern entspricht.

Das Konversionspotenzial von Buroflachen in Wohn-
oder Life-Science-Immobilien liegt somit bei rund 30
bis 35 Prozent des von Obsoleszenz bedrohten Bi-
roflachenbestands. Der Grofteil ist fir eine direkte
Umwandlung ungeeignet. ,Fur rund 65 bis 70 Pro-
zent der von Obsoleszenz bedrohten Biroflache be-
steht kein direkter ,Fluchtweg' in eine Umnutzung in
Wohnen oder Life Science. Alternativ kdnnten je-
doch Nutzungsarten wie Lebensmitteleinzelhandel,
Bildungseinrichtungen oder Flichtlingsunterkiinfte in
Betracht gezogen werden. Auch bei diesen Alternati-
ven ist jedoch von einem begrenzten Gesamtpoten-
zial auszugehen®, sagt Rita Marie Roland, Partnerin
Real Estate bei PwC in Deutschland.

Mit Blick auf die kiinftige Entwicklung und die Dyna-
mik am Immobilienmarkt sagt Andreas Trumpp,
Head of Market Intelligence & Foresight bei Colliers
in Deutschland: ,Steigende Mieten fir moderne BU-
roimmobilien kénnen die Wirtschaftlichkeit von Revi-
talisierungen erhéhen und das Volumen an potenzi-
ell von Obsoleszenz bedrohten Biiroflachen reduzie-
ren. ,Blro zu Biro‘-Konversionen kénnten in diesem
Fall wieder eine Option fur Investoren und Projekt-
entwickler bieten.” «
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Steigende Aktivitaten in fremden Betten

Hotel-Fachleute registrieren zunehmend Transaktionen - asiatische Investoren interessiert

Was tut sich auf den Hotelmarkten? Dazu die State-
ments der Experten von Commerz Real, CBRE, mag-
na asset management, Acron und Arbireo.

Sabine Lahmann, Vorstand magna asset manage-
ment ag

»Wir sehen aktuell vor allem in der italienischen Ferien-
hotellerie spannende Chancen. Der Markt ist sehr klein-
teilig — es gibt dort fiinfmal so viele Hotels wie in Spani-
en. Viele der Familienbetriebe haben nicht das Kapital
fur notwendige Investitionen.*

Helenea Rickmers, Head of Hotel Investment bei
CBRE.

,Wir beobachten zunehmend Aktivitdt und sind in der
Lage, kompetitive Bieterprozesse zu erzeugen. Bei Neu-
bauten besteht die Schwierigkeit, dass ein zu grofler
Unterschied zwischen Asking und Bid Preis besteht.”

Dirk Schuldes, Global Head Real Estate Hospitality
and Shopping bei der Commerz Real:

,Die Zahlen der Betreiber lassen sich bereits wieder mit
denen des Rekordjahres 2019 messen. Wer hatte zu

Zeiten von Corona erwartet, dass Hotels bereits
2024 zu den drei beliebtesten Assetklassen am
deutschen Immobilieninvestmentmarkt gehdéren?
Anstelle eigensténdiger Neubauten sieht man aktuell
eher Konversionen von Biiro zu Hotel oder Neubau-
ten als Teil von Quartiersentwicklungen.*

Kai Bender, CIO Acron Group AG

.Digitalisierung verspricht einen Auftrieb fir Konzep-
te wie Long-Stay oder Serviced-Appartements.
Wenn da-durch Kosten sinken, steigt das Potenzial
fur héhere Mieten.”

Theodor Kubak, Geschéftsfiihrer Arbireo Hospi-
tality

,Wir arbeiten mit asiatischen Investoren zusammen,
die an Value-Add-Investitionen interessiert sind.
Neubauten sind méglich. Dafiir muss eine Angebots-
licke am Markt existieren.” «

Verifort Capital

Bestandsimmobilien
entwickeln. Nachhaltic
Werte schaffen.

Wir kénnen es kaum erwarten, Sie an
unserem neuen Messestand

EXPO REAL vom 7.—9. Oktober 2024
willkommen zu heif3en. Nutzen Sie die
Gelegenheit uns zu treffen, inspirierende

neue Ideen zu entwickeln. Wir sehen uns!



https://www.verifort-capital.de
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BVI-Rechenspiel

Vorteile durch Zusatz-Renten-Fonds

Dem geringen Risiko des vorzeitigen Aufzehrens
des Fondskapitals bei einer Fondsrente stehen be-
trachtliche Renditechancen gegeniiber, weil die
Kosten fiir die Verrentung entfallen und der Fonds
mehr in ertragreiche Anlagen wie Aktien investieren
kann. Darauf weist der Fondsverband BVI hin.

Die BVI-Berechnung zeigt, dass bei der Fondsrente am
Lebensende erhebliche Betrage Ubrigbleiben. Vom an-
genommenen Startkapital von 35.200 Euro sind es infla-
tionsbereinigt im Schnitt 24.000 Euro — mehr als zwei
Drittel. Das biete den Fondsrentnern Flexibilitat: Sie kon-
nen ihre jdhrlichen Auszahlungen nach guten Bdérsen-
jahren erhdhen, ohne das Kapital mit deutlich héherer
Wahrscheinlichkeit vorzeitig aufzubrauchen. Dies ist mit
einer privaten Rentenversicherung nicht oder nur einge-
schrankt méglich.

Verteilungdes Restbetrags
in Euro (inflationsbereinigt)

kein Rest I 4,3%

unter 5.000 Euro | 4,9%
5.000-10.000 Euro [l 7.8%
10.000-20.000 Euro | 22.8%
20.000-40.000 Euro | 49,9%
40.000 Euro (o6
und mehr '

Im Ergebnis verbleibt ein Restvermégen von durch-
schnittlich 23.784 Euro — nach Abzug der Inflation.
Mittelwert und Median liegen dabei dicht beieinander.
Das heil3t: Der Durchschnitt wird nicht durch einzelne
Ausrei3er mit sehr hohen Restbetragen verzerrt.

Die haufig vorgebrachte Befilirchtung, Rentner, bei de-
nen die Fondsrente nicht bis zum Lebensende reicht,
wirden ,dem Staat auf der Tasche liegen®, sei daher
unbegrundet. ,Aullerdem ist die Fondsrente eine Zu-
satzrente zur Sicherung des Lebensstandards. Die Exis-
tenzsicherung ist Aufgabe des Staates und der gesetzli-
chen Rente, sagt Thomas Richter, BVI Hauptge-
schaftsfihrer. Wer die Notwendigkeit zusatzlicher staat-
licher Transferleistungen heraufbeschwére, scheine da-
von auszugehen, dass es keine gesetzliche Rente mehr
gebe. «
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Das Letzte

,Die, die zu feige waren in der Diktatur, rebellieren
jetzt ohne Risiko gegen die Demokratie. Den Be-
quemlichkeiten der Diktatur jammern sie nach, und
die Mihen der Demokratie sind ihnen fremd.“ Solch
einen Spruch wirde ich mir niemals anmafen, ich
habe keine Ost-Vergangenheit. Er stammt von Wolf
Biermann, Liedermacher und DDR-Dissident. Der
Mann wird wissen, wortber er spricht.

Dennoch habe ich mir seit Wochen Gedanken ge-
macht, wie ich auf das Ergebnis der Landtagswahl in
Thuringen und Sachsen reagieren soll. Denn die Aus-
wirkungen bleiben nicht auf die neuen Bundeslander
begrenzt. Die Tendenz war ja schon lange klar und
letztlich auch nicht Uberraschend. Erst recht nicht
nach den Morden in Solingen, auf die die Ampel-
Regierung und die CDU entweder hilflos oder aktio-
nistisch reagierten. Keine Messerklinge mehr Uber
sechs Zentimeter. Ich lach mich kaputt. Das wird je-
den mordwdtigen Islamisten abschrecken.

Knapp die Halfte der Wahler hat in den ostdeutschen
Bundesléndern fir Faschisten und Putinfans ge-
stimmt. Fir eine Partei der Spione und kauflichen
Politiker. Fir Sympathisanten von Neonazis, Reichs-
bldrgern, ldentitdren, Diktatoren-Freunden. Von Ver-
schwoérungs-Schwurblern. Fir Putins Sprachrohr in
den Westen. Wer ist hier der Volksverrater? Das ist
nicht meine Vorstellung von einem Deutschland in
Einigkeit und Recht und Freiheit...

Viele Gedanken sind mir durch den Kopf gegangen,
sie sind ja frei. ,Die Wiedervereinigung war nicht
glucklich fur Deutschland®, war einer dieser Gedan-
ken. Hier ist nicht zusammengewachsen, was zusam-
mengehort. Was soll denn die gemeinsame Klammer
sein? Die christliche Kultur mit Gberwiegend Katholi-
ken und Protestanten im Westen und Atheisten im
Osten? Die Historie mit gewachsener Demokratie
nach dem Krieg hier und einer zweiten, diesmal kom-
munistischen Diktatur dort? Die Orientierung Richtung
Westen hier, die Fixierung auf die Sowjetunion und
Russland dort? Die Sprache?

Im Vorfeld der Wahl und auch danach haben die Me-
dien eine Vielzahl von Sendungen und Beitragen ver-
offentlicht, um den typischen Wahler einer rechtsext-
remen Partei zu erkldren. Mich hat das nicht Uber-
zeugt. Kaum jemand hat auf den Kern der AfD hinge-
wiesen, namlich die Sympathie fiir und Kooperation
mit Neonazis und Demokratiefeinden. Die Freunde
der AfD fiuhlten sich vielmehr ,verarscht“ von Angelika
Merkel (sic!). Bei der Rente. Sie wahlen rechtsradikal,
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weil es in ihrem Dorf keinen Metzger
mehr gibt. Keine Kneipe. Keine Spar-
kasse. Weil die etablierten Parteien es
nicht hinkriegen und sie mal den Neuen
eine Chance geben wollen. Weil es um
Wahrheit geht. Wahrheit in den Algorith-
mus-Echo-Kammern von Tik Tok und
Telegramm. Darum wahlen sie eine
Partei, die selbst den ubrigen Rechts-
extremen in Europa zu radikal ist. Letzt-
lich aber, weil ihre Sehnsucht nach ei-
nem Autokraten wie Putin und schlim-
meren Verfihrern nicht erloschen oder
neu aufgeflammt ist.

Weil sie sich einem russischen Kriegs-
treiber naher flhlen als der westlichen
Demokratie. Weil sie lieber ihre Freiheit
aufgeben, als anderen ihre Freiheit zu
lassen. Oder, um Hans Hauenstein zu
zitieren, den &sterreichischen Dichter:
.Manche ertragen eigenes Ungliick viel
leichter als anderer Glick.“ Und natir-
lich, weil sie keinerlei Empathie empfin-
den fur Menschen, die vor dem Leid in
ihrem Heimatland fliehen. Leid und
Flucht, die ihr Idol Putin mit der Unter-
stitzung des syrischen Tyrannen al-
Assad zu verantworten hat. Gemeinsa-
me Kultur? Gemeinsame Werte? Kann
ich kaum erkennen.

Sollen sie doch gehen. Hab ich gedacht.
Sollen sie doch wieder einen eigenen
Staat griinden. Das wollen sie doch so-
wieso, die Verfechter des Saxit zum
Beispiel, die freien Sachsen. Bananen,
PS-starke Autos und Urlaube in Italien
sind nach mehr als drei Jahrzehnten
selbstverstandlich geworden. Und so
schlimm war es in der DDR nun auch
nicht. Oder? Mauertote, Stasi, Spitzel,
Denunziation. War da was?

Aber dann wurde mir klar, dass es noch
die andere Halfte gibt. Diejenigen, die
sich klar gegen Bjoérn Hoécke und
Sahra Wagenknecht gestellt haben.
Und dazu gehdrt in Thuringen und
Sachsen deutlich mehr Mut als dort, wo
ich lebe. Diese Menschen dirfen wir
nicht im Stich lassen. Diesen Menschen
missen wir helfen. Und dabei mit harte-
ren Bandagen kadmpfen. Denn politische
Aufklarung hat versagt. Die Wahrheit
hat keine Wirkung. Doch die Demokratie
darf sich keine Schwachen mehr leisten.
Wenn der Gegner auf dem FuRballplatz

Alle Wirstchen werden braun. Grillen muss
erlaubt bleiben.

sténdig straflos foult, muss die andere
Mannschaft genauso hart dagegenhal-
ten.

Und damit meine ich keinesfalls die
traurigen Versuche der CDU, die mit
diesem Wahlplakat ins Rennen ging:
,Grillen muss erlaubt bleiben!” Wobei,
die Partei hat ja recht. Genauso wie
.Kartoffelsuppe kochen muss erlaubt
bleiben!” Oder bin ich wieder der Einzi-
ge, der die Aktion nicht versteht? Ist das
eine subtile Ankiindigung, die Brand-
mauer zur AfD zu zerbréseln? Ist damit
gemeint, dass auch das letzte Wiirst-
chen braun werden wird?

Komm, das will ich der Union jetzt gar
nicht unterstellen. Offenbar hat die CDU
in Thiringen einfach versucht, ihren
Parteifreund aus der Schwesterpartei
zu kopieren. Bayerns Ministerprésident
Markus Séder tont auf folkloristischen
Terminen wie dem Treffen der Gebirgs-
schitzen oder beim Fassanstich im
Festzelt auch gerne, dass ihm trotz an-
gekundigter Fleisch-Verbote kein vega-
ner Schweinsbraten auf den Teller
kommt. Auch wenn dieses Verbot nur in
Sdders Phantasie existiert und nicht im
Wahlprogramm der Grinen. Denn ge-
gen diese Partei richtet sich ja letztlich
die fleischhaltige Spitze. Schon selt-
sam, wen die Union als Endgegner aus-
gemacht hat. In Thiringen haben die
Grinen 3,2 Prozent der Stimmen be-
kommen.

Ich muss ja nicht alles kapieren, aber
Wolf Biermann habe ich verstanden:
Die Mihen der Demokratie missen alle
auf sich nehmen. Auch wir. «



