Messebericht

Ungebrochene Nachfrage nach deutschem Betongold -

ein Stimmungsbericht von der Mipim

Positive Stimmung herrschte unter den Immobilienspezialisten auf der Mipim in
Cannes. Das Geld flieBt weiterhin nach Europa. Begehrt sind vor allem Immobili-
en aus Deutschland und Osterreich. Vor dem Hintergrund der stabilen Konjunk-
tur in Deutschland und des anhaltend niedrigen Zinsumfelds in Europa ist davon
auszugehen, dass es auch im laufenden Jahr 2015 zu einem leichten Rendite-
riickgang bei Biiro-, Gewerbe- und Hotelimmobilien kommen wird. Deutlich
zugenommen hat auf der Messe die Teilnahme asiatischer Investoren, wihrend
Besucher aus Russland dieses Jahr selten anzutreffen waren. Einigkeit bestand
unter den Teilnehmern, dass es 2015 nicht das Problem sein wird, eine Finanzie-
rung zu finden; sondern die Herausforderung darin besteht, fiir einen angemes-
senen Preis die richtige Immobilie zu finden. Fiir Projekte im Volumen von 100

bis 300 Millionen US-Dollar interessieren sich haufig 12 bis 15 Bieter.

Europas groBte Gewerbeimmobilienmes-
se, die Mipim, fand zum 26. Mal im siid-
franzosischen Cannes statt. Auch dieses
Jahr gab es wieder reges Interesse aus
aller Welt. Uber 22.000 Besucher aus 93
Landern nahmen vom 10. Marz bis zum
13. Marz im Palais des Festivals teil, um
ihre Projekte zu prasentieren und Ge-
schiftskontakte zu vertiefen.

Der allgemeine Grundtenor in Stidfrank-
reich war durchaus positiv, die Stim-
mung gut, Geld flieBt nach Europa und
es gibt ein sehr starkes Interesse an Im-
mobilien aus Deutschland und Oster-
reich. Viele Stadte und Regionen nutzten
abermals die Chance, sich auf der Mipim
potenziellen Investoren zu prasentieren.
Beispielhaft zu nennen sind die Stande
der Metropolregionen Frankfurt-Rhein-
Main, Berlin, Hamburg und Miinchen
oder auch der German Pavillon mit Bran-
chenvertretern aus ganz Deutschland.

Trotz des Fernbleibens vieler russischer
Besucher in diesem Jahr war die Messe
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sehr gut besucht. Das lag vor allem an
zahlreichen Besuchern aus Asien. Dieses
Interesse wurde durch niedrige Margen
und eine zugunsten auslandischer Di-
rektinvestments gednderten Anlage-
politik seitens asiatischer Regierungen
gefordert. Um den Kontakt zwischen
europdischen Firmen und asiatischen
Investoren zu fordern, gab es diesbe-
ziiglich tberall auf der Mipim Veran-
staltungen. Auf einer von DLA Piper
gesponserten RICS-Veranstaltung wur-
den europdische Markte - vor allem
Spanien, Italien und Deutschland - in-
teressierten Investoren aus China vor-
gestellt. Dabei ist festzustellen, dass
das Interesse bei chinesischen Investo-
ren aktuell noch bei England und dort
der Schwerpunkt auf London liegt.
Allerdings wird es in den nachsten Mo-
naten und Jahren ein Umdenken zum
Kontinent geben missen, um weiterhin
eine attraktive Rendite zu erzielen, da
London nicht alles Kapital absorbieren
kann; zumindest nicht ohne die Rendi-
ten noch weiter sinken zu lassen.

Diversifikation im deutschen
Markt

Der gravierendste Unterschied bei den
europdischen Immobilienmarkten ist
jedoch, dass Investoren immer vom Lon-
doner, Madrider und Deutschen Immobi-
lienmarkt sprechen. In keinem anderen
Land Europas gibt es so viele dezentrale
Immobilienstandorte wie in Deutschland.
Dies spricht fiir den Investitionsstandort
Deutschland, da man dort eine héhere
Diversifikation erzielen kann, als in ande-

ren europdischen Landern, welche nur
uber einen zentralistischen Immobilien-
markt verfiigen. Dadurch kam es in der
Vergangenheit auf dem deutschen Markt
zu einer gewissen Stabilitat, welche man
auf anderen europaischen Markten, die
zyklischen Schwankungen unterliegen, in
dieser Form kaum finden kann.

Das Hauptproblem im Immobiliensektor
flir 2015 wird nicht die Finanzierung
eines Projektes sein, sondern fiir einen
angemessenen Preis die richtige Immobi-
lie zu finden. Laut einer Studie von JLL
kommen auf jede Core-Immobilie mit
einem Volumen ab 500 Millionen US-
Dollar 5 bis 6 Bieter, von 100 bis 300
Millionen US-Dollar sogar 12 bis 15 Bie-
ter. In niedrigeren Volumen ist das Bie-
teraufkommen noch gréBer, was eine
starke Konkurrenzsituation fiir Immobili-
enkaufer, wie Pensionsfonds und Versi-
cherungen bedeutet, die handeringend
Rendite und sichere Cashflows suchen.
Im Moment sind Verkaufer klar im Vor-
teil, jedoch ist wichtig, nicht zu jedem
Preis zu kaufen, da es in einigen Regio-
nen durchaus zu einer Uberhitzung des
Marktes kommen kann, auch wenn die
Anzeichen aktuell dagegen sprechen.

2014 war ein erfolgreiches Jahr fiir den
europdischen Immobilienmarkt. Das In-
vestitionsvolumen stiegt von 188 auf 213
Milliarden Euro, welches ein Wachstum
von 13 Prozent im Vergleich zum Vorjahr
bedeutet. Interessant dabei ist, dass der
Anteil des auBereuropdischen Investiti-
onskapitals im gleichen Zeitraum um 40
Prozent anstieg, den Hauptteil hierbei
tragen amerikanische Investoren. Allein
die Investitionen nach Spanien haben
sich im Jahresvergleich mehr als verdop-
pelt (+134 Prozent). An erster Stelle steht
mit Abstand die Hauptstadt Madrid. Dort
sind vor allem wieder spanische Gewer-
beimmabilien und Shoppingcenter ge-
fragt, welche eine Rendite von bis zu
sechs Prozent versprechen. Dabei nutzen
internationale Investoren gerne die neu-
geschaffenen spanischen REIT's, um in
den Markt zu investieren. Dabei brachten
sie in den vergangenen zwei bis drei Jah-
ren Uber 2,55 Milliarden Euro in spanische
REIT's ein. Zugutekommt dem spanischen
Immobilienmarkt auBerdem, dass der DTZ
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Fair Value Index den Madrider Markt in

allen Nutzungsarten fiir 2015 immer
noch als ,underpriced” ansieht. Dies sollte
weitere Investitionen befliigeln.

Spanien zunehmend gefragt

Auf der Messe konnte auch ein erhohtes
Interesse deutscher Investoren an Spani-
en festgestellt werden. Der Vortrag: ,Fo-
cus on Spain: from Hell's door to Real
Estate Haven" war extrem gut besucht.
Zudem meldete die Allianz Real Estate
schon Mitte Februar 2015 die erfolgrei-
che Finanzierung einer spanischen Ge-
werbeimmobilie mit einem Volumen von
134 Millionen Euro.

Ahnlich gut wie der europiische Immo-
bilienmarkt entwickelte sich auch der
deutsche Markt 2014 sehr positiv. Haupt-
augenmerk fiir Investitionen waren die
Top-7-Standorte in Deutschland (Frank-
furt am Main, Miinchen, Hamburg, Stutt-
gart, Diisseldorf, K6In, Berlin) sowie Pots-
dam und Leipzig. Der gefragteste Markt
war Berlin, allerdings konnte sich das
sehr hohe Investitionsvolumen vom Vor-
jahr nicht ganz halten. Im europdischen
Vergleich sind die Immobilienwerte in
Berlin jedoch noch als glinstig zu bewer-
ten und eine Wertsteigerung wahrschein-
lich. Immer mehr auslandische Investoren
investieren in den Markt. So liegt zum
Beispiel der Fokus der dsterreichischen
S-Immo in Deutschland klar in Berlin.
Alleine in den ersten Monaten wurden
dort Nutzflachen in einem Volumen von
35000 Quadratmeter erworben.

Auch der Standort Frankfurt am Main
kann vom Boom in deutsche Immobilien
profitieren, wenn auch nicht im gleichen
MaB wie Berlin oder einige B-Standorte.
Das Investitionsvolumen stieg durch die
ungebrochen hohe Nachfrage von 3,9
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auf 4,3 Milliarden Euro im Jahre 2014,
allerdings sind die Renditen fir alle Nut-
zungsarten riickldufig. Der DTZ Fair Value
Index fiir Frankfurter Biiros und Gewer-
beimmobilien steht daher auch weiterhin
auf ,underpriced”, fiir Industrieimmobili-
en auf ,fairly priced"

SRC als Analysehaus fiir gelistete Immo-
bilienunternehmen sieht der Entwicklung
der Immobilienmarkte und den Resulta-
ten der Immobilienunternehmen fiir
2015 und den nichsten ein bis zwei
Jahren positiv entgegen. Durch die Zins-
politik der europdischen Zentralbank und
die damit verbunden fallenden Renditen
bei Anleihen bleiben Investitionen in
Sachanlagen wie Immobilien und Aktien
alternativlos. Zusatzlich gilt Deutschland
bei auslandischen Investoren aufgrund
seiner robusten Konjunktur und der sta-
bilen politischen Verhéltnisse als ,siche-
rer Hafen". So scheinen Immobilienakti-
en, welche eine Dividendenrendite von
deutlich mehr als 2 Prozent versprechen,
als geeignetes Investment, um eine re-
gelmaBige Rendite fiir Pensionsfonds
und Versicherungen zu erwirtschaften.
Dabei werden deutsche Wohnimmobili-
enbestandshalter, wie die Deutsche Woh-
nen und die Deutsche Annington schon
mit einer Pramie auf den Net Asset Value
(NAV) gehandelt. Auch deutsche Gewer-
beimmobilienaktien, wie die DO Deut-
sche Office oder die dsterreichischen
Immobilienaktien wie die CA Immo, wel-
che aktuell noch mit einem Abschlag auf
den NAV gehandelt werden, konnten
diesem Trend folgen.

Konsolidierungswelle bei
deutschen Immobilientiteln

Der deutsche Markt sollte sich auch
2015 weiterhin positiv entwickeln, aller-
dings steht uns dieses Jahr anscheinend

wieder eine Konsolidierungswelle be-
vor. Diese wird vor allem von der Deut-
schen Wohnen und Deutschen Anning-
ton gepragt sein und ihrem Wettlauf,
welcher deutsche Immobilientitel als
erstes in den Dax-Index einziehen wird.

Auch die Kriegskassen der deutschen
Gewerbeimmobilienunternehmen sind
gut gefillt und sie wollen weiter wach-
sen. Dabei gibt es zum jetzigen Zeit-
punkt nur zwei Alternativen, Wachstum
durch M &A Deals oder das Geld mittels
hoher Dividenden an die eigenen Inves-
toren auszuschiitten.

Schon 2014 kam es zu erhdhten M &A
Aktivitaten. Laut Jones Lang Lasalle kam
es weltweit zu einer Steigerung von 47
Prozent zum Vorjahr auf ein Volumen
von 3,5 Billilonen US-Dollar. Fiir 2015
erwarten die Experten eine erhebliche
Steigerung, vor allem bei groBen Trans-
aktionen liber 500 Millionen Euro, sowie
eine weitere Verzahnung von Immobili-
enwerten auf europdischer Ebene.

Auch der europdische Hotelmarkt konnte
Zuwichse verzeichnen, was bei Hotelim-
mobilienbestandshaltern und Projektent-
wicklern zu einer guten Stimmung auf
der Mipim fiihrte. Die Region EMEA (Eu-
rope, Middle East, Afrika) ist 2014 wieder
massiv gewachsen.

Im Vergleich zu 2013 wuchsen die In-
vestitionen um 3,9 Milliarden Euro, be-
ziehungsweise 30 Prozent auf 16,8 Milli-
arden Euro. Hauptmarkte, mit zirka 62
Prozent Volumen, bleiben weiterhin GroB-
britannien, Frankreich und Deutschland.
Alleine die Investitionen in Deutschland
stiegen stark um 1,3 auf 3 Milliarden Euro
(+ 76 Prozent). Eine Ursache dafiir sind
verstarkte Investitionen von asiatischen
Unternehmen, welche Gefallen an langen
Vertragslaufzeiten und einer héheren
Rendite im Vergleich zu anderen Nut-
zungsarten gefunden haben.

Insgesamt |dsst sich sagen, dass die
Nachfrage nach Betongold in Deutsch-
land, aber auch bei den wichtigsten
Volkswirtschaften in Europa im Vergleich
zu 2013 ungebrochen hoch ist und zu-
meist sogar noch einmal zugelegt hat.
Vor dem Hintergrund der stabilen Kon-
junktur in Deutschland und des anhal-
tend niedrigen Zinsumfelds in Europa ist
davon auszugehen, dass es auch im lau-
fenden Jahr 2015 zu einem leichten
Renditeriickgang bei Biiro-, Gewerbe-
und Hotelimmobilien kommen wird.
Ausliandische Investoren, vor allem aus
den USA und aus Asien, spielen hier
sicherlich eine Rolle. [




