Im Gesprach

«Die Mieter profitieren von den Einkaufsvorteilen”

Es wurde zuletzt und wird wohl auch weiterhin ordentlich konsolidiert innerhalb
der Immobilienbranche. Der wohl spektakulirste Coup ist dabei unlingst der
Deutschen Annington gegliickt, indem sie die Gagfah iibernommen und damit
den zweitgroBten Immobilienwert in Europa geschaffen hat. Im Gesprach mit der
Redaktion plaudert Stefan Kirsten nach ,getaner Arbeit” ein wenig aus dem
Nahkadstchen - und spricht iiber Bedeutung sowie Vorteile der Ubernahme und
damit auch der neuen UnternehmensgroBe, die sich primar in Stabilitidt und ei-
ner nachhaltigen Akzeptanz am Kapitalmarkt duBert und durch eine mogliche
Dax-30-Notierung sogar noch gesteigert werden konnte. Ferner spricht er iiber
weiteres Wachstum und Synergieeffekte, die sich besonders in den Mdglichkeiten
fiir Modernisierung und Sanierung positiv manifestieren, sowie iiber die Ziele
eines neugeschaffenen Giganten fiir 2015. Er gewdhrt Einblicke in die Refinan-
zierung des Unternehmens und klart iiber die wichtigsten Aktienkennzahlen bei
Immobilienunternehmen auf - und ganz am Ende des Gesprichs wird auch der

neue Unternehmensname verraten...

' Herzlichen Gliickwunsch zur
gelungenen Ubernahme der
Gagfah: Welche Bedeutung hat dieser
Deal fiir die Zukunft der Deutschen

Annington?

Ziel ist es, einen nationalen Champion
von europdischer Dimension zu bilden.
Der geplante Zusammenschluss stellt
sicher, dass auch zukiinftig vielen Men-
schen in Deutschland ein bezahlbares
und zuverldssiges Zuhause geboten wer-
den kann. Die GroBe ist zudem wichtig,
um nachhaltige Akzeptanz am Kapital-
markt zu sichern, die mehr Flexibilitat
fir die Zukunft bringt. Wir sind heute in
der Lage, eine langfristige, wertorientier-
te Strategie zu verfolgen, die von einer
breit gestreuten, auf nachhaltigen Erfolg
ausgerichteten Investorenbasis getragen

wird.

|& Sie sind eben mit 350000
Wohnungen zum zweitgréBten

Immobilienwert in Europa und zur

Nummer 1 in Deutschland aufgestie-
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gen — ist GroBe ein Schliissel zum
Erfolg? Wenn ja - worin liegen die
Vorteile von GroBe?

Die GroBe des Unternehmens bringt
erhebliche Vorteile fiir alle Stakeholder
mit sich. Sie macht das Unternehmen
stabiler, zum Beispiel beim Rating: An-
fang Méarz wurde unser Rating auf
.BBB+" mit stabilem Ausblick angeho-
ben. Dies lasst die Finanzierungskosten
weiter sinken. Auch die Finanzierung
wird deutlich glnstiger und wir arbeiten
insgesamt zu niedrigeren Kosten. Darii-
ber hinaus ergibt sich Potenzial fiir neue
Geschaftsmodelle und Dienstleistungen
wie Pflegeservices oder eine zentrale
Energieversorgung.

Vor allem die Mieter werden von zusatz-
lichen Skaleneffekten profitieren: Die
bessere Kostenstruktur ermdglicht giins-
tigere Modernisierungen und hohere
Investitionen in Instandhaltung. Salopp
gesagt, werden die Balkone zukiinftig
guinstiger.

Wir betrachten unsere Mieter als Kun-
den und versuchen so individuell wie
moglich auf ihre legitimen BedUrfnisse
einzugehen. Trotzdem veranschaulicht
die schiere Zahl der Wohnungen, dass
wir ein kommoditisiertes Produkt haben
- damit bringt GroBe auch immer Kos-

tenvorteile.

|& Ohne der Entscheidung der
Deutschen Borse vorweggreifen

zu wollen, angenommen, Sie wiirden in

den Dax-30 berufen werden, iiberwie-

gen die Vorteile oder die Nachteile?

Die Dax-Notierung ist ein Resultat, wenn
ein gewisses MaB an GroBe und Liquidi-
tat im Markt erreicht ist. Die Aufnahme
in den MSCI German Country Index im
letzten Jahr war viel wichtiger. Diese
Benchmark ist fiir viele Asset Manager
von Bedeutung. Die Indexzugehorigkeit
ist kein Primarziel fiir uns. Im Vorder-
grund steht, dass beide Unternehmen so
zusammengefiihrt werden, dass sie fiir
alle Stakeholder den gr6Bten Mehrwert
schaffen.

Was man aber sicher sagen kann: Mit
einer Aufnahme in den Dax wiirde die
Aufmerksamkeit der Investoren weiter
zunehmen, die diesen Index als Ver-
gleichsmaBstab wahlen. Doch die sehr
positive Geschaftsentwicklung seit dem
Borsengang lbermittelt auch jetzt die
deutliche Botschaft, ein attraktiver und
verlasslicher Partner der Investoren zu
sein. Gleichzeitig halten wir an unserer
Strategie fest: Das Wohl unserer Mieter
steht immer im Mittelpunkt. Das Ver-
trauen der Finanzmarkte unterstiitzt uns
maBgeblich dabei, dieser Verantwortung
auch in Zukunft nachzukommen.

Die Exklusivitat des Dax-30 steigert we-
sentlich die Attraktivitat als Partner und
vor allen Dingen als Arbeitgeber.

' Was bedeutet Ihr Erfolg fiir das
Image der Immobilienaktien in

Deutschland, die bislang eher ein

«Mauerbliimchen“-Dasein fristen?

Immobilien sind in unsicheren Zeiten
ein sicherer Hafen. Insbesondere Wohn-
immobilien sind ein solider Sachwert
mit stetigem Cashflow und einem ge-
wissen Schutz vor Inflation. Ein Invest-
ment in Immobilienaktien ist daher eine
kluge Entscheidung, und mit zuneh-
mender Marktkapitalisierung des Sek-
tors steigt die Zahl potenzieller Anleger.
Die Attraktivitat der Branche ist daher
in den vergangenen Jahren stark gestie-
gen. Der Anleger hat viele Freiheiten
und zu geringen Kosten die Mdglichkeit,
sich ein Immobilienengagement nach
seiner Risikoneigung zusammenzu-
stellen.

Dabei kann er nicht nur das Risiko ge-
geniiber dem direkten Erwerb einer
Wohnung reduzieren, sondern sein Port-
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folio auch kurzfristig und mit geringem
Aufwand an jedem Bérsentag anpassen.
Das Beste aus zwei guten Welten. Die
kapitalmarktorientierte Immobilienge-
sellschaft bietet verschiedene Risikopro-
file an, ob Derivate, Aktien, Hybridanlei-
hen oder Bonds erworben werden. Damit
hat der Anleger ein hohes MaB an Flexi-
bilitdt und Fungibilitat.

~Wir konnen, wollen
und werden ohne
Zuk3dufe wachsen.”

' Braucht ein Kon-

zern wie die
Deutsche Annington
nun (stindiges) exter-
nes Wachstum fiir eine gute Equity-
Story?

Nein, wir kdbnnen, wollen und werden
ohne Zukaufe wachsen. Durch gezielte
Investitionen in energetische Moder-
nisierungen und den seniorenfreund-
lichen Umbau der Wohnungen wird ein
attraktives Produkt geschaffen, mit dem
die Mieter zufrieden sind. Und daraus
resultiert letztlich der Erfolg, der uns
das Vertrauen der Finanzmarkte ein-
bringt.

' Sind weitere Ubernahmen von

Portfolien oder Firmen mdoglich,
oder ist erst einmal Konsolidierung
angesagt?

Zunéchst wird mit der Integration der

Gagfah viel zu tun sein - aber natiirlich
werden wir den Markt weiter beobach-
ten und weitere Zukaufe priifen. Hierzu
dienen auch unsere strengen Akquisiti-

onskriterien.
' Wie veridndert sich die Portfo-
&F .
lio-Zusammensetzung und
-qualitit durch die Ubernahme?

Der Bestand der Gagfah erginzt sehr gut
das Portfolio der Deutschen Annington.
Durch den Zusammenschluss soll ein
effizienteres Unternehmen geschaffen
werden, das bundesweit vertreten ist und
auch in den Metropolregionen bezahlba-

re und zuverlassige Wohnungen anbietet.

Die allermeisten Wohnungen sind in
gutem Zustand. Dort, wo Nachholbedarf
ist, wird so schnell wie es sinnvoll ist,
investiert.

' Worin liegen potenzielle Syner-
gieeffekte und wie hoch wer-
den diese 2015 und 2016 ausfallen?

Es kann kiinftig noch profitabler gear-
beitet werden als heute. Unsere Mieter
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profitieren direkt von den groBen Ein-
kaufsvorteilen. Es ist ein groBer Unter-
schied, ob wir 1000, 10000 oder 100000
Fenster einkaufen. Zudem ist es fiir un-
sere |T-Plattform kostenseitig kaum ein
Unterschied, ob 175000 oder 350000
Wohnungen verwaltet werden. Insge-
samt gehen wir von Synergien in Hohe
von 84 Millionen Euro zwei Jahre nach
Abschluss der Trans-
aktion aus. Die Fusion
stellt durch die Syn-
ergieeffekte sicher,
dass wir auch zukiinf-
tig vielen Menschen
in Deutschland ein bezahlbares und zu-
verldssiges Zuhause bieten.

' Sie haben bisher kontinuierlich

in lhre Portfolios investiert, was
werden Sie mit den iibernommenen
Portfolios machen? Ist ein Exit ge-
plant?

Selbstverstiandlich wird auch in unseren
neuen Bestdnden gezielt in energetische
Modernisierungen und den senioren-
freundlichen Umbau der Wohnungen
investiert werden. Dies ist ein klares
Versprechen in die Zukunft, auch um die
beiden Herausforderungen Energieeffizi-
enz und Demografie zu meistern.

' Mieterverbinde beklagen einen
hohen Sanierungsstau in den
Wohnungen der Deutschen Annington,
Sie haben Besserung gelobt: Was ist
an MaBnahmen alles geplant, welche

Kosten sind damit verbunden?

Im Geschiaftsjahr 2014 hat die Deutsche
Annington bereits rund 29 Euro pro
Quadratmeter in die Instandhaltung
und Modernisierung investiert, im Jahr
2015 soll dieser Wert erneut auf rund
31 Euro gesteigert werden. Auch in die
neuen Wohnun-
gen soll massiv
investiert werden.
Zum Vergleich: Die
Jahresstatistik des
Bundesverbands
deutscher Wohnungs- und Immobilien-
unternehmen zeigt, dass wir deutlich
mehr investieren als der Durchschnitts-
wert 6ffentlicher Wohnungsunter-
nehmen des Bundes und der Liander,
Kommunale Wohnungsunternehmen,
Wohnungsgenossenschaften und Immo-
bilienunternehmen der Privatwirtschaft.

|&FI Sind solch riesige Bestinde, wie
Sie sie nun haben, nicht eine

,Dort, wo Nachholbedarf
ist, wird so schnell wie es
sinnvoll ist, investiert."

kaum zu erfiillende Herausforderung
in Sachen Modernisierung und Sanie-
rung?

Nein, ganz im Gegenteil. Bei der energe-
tischen Sanierung ist die Deutsche An-
nington faktisch der groBte Modernisie-
rer in Deutschland. Die daraus resultie-
renden Einkaufsvorteile machen es
moglich, zu - im Vergleich - sehr glinsti-
gen Preisen zu modernisieren. Das
kommt eins zu eins direkt den Mietern
zugute. Und das realisieren wir mit eige-
nen Handwerkern. Dafiir wurde eine
eigene Gesellschaft gegriindet, die Deut-
sche Technische Gebaudeservice GmbH,
kurz DTGS, mit aktuell rund 1800 Mitar-
beitern. Die DTGS arbeitet schneller und
gunstiger als es freie Handwerker kdnnen
- zum Vorteil des Unternehmens und vor
allem zum Vorteil der Mieter.

|&FI Konnen Sie Asset Management
und Facility Management kiinf-
tig noch aus einer Hand bieten, oder
brauchen Sie externe Dienstleister?

Derzeit kimmern sich zirka 380 Objekt-
betreuer sowie zahlreiche Bewirtschafter
und Techniker taglich vor Ort um Ser-
vice, Sicherheit und Sauberkeit in den
Siedlungen. Erfahrungen mit Objektbe-
treuern zeigen deutlich, dass das Konzept
aufgeht und die Anliegen der Mieter
durch die Mitarbeiter zeitnah, unkompli-
ziert und zuverlassig erledigt werden
konnten. Sie sind die Visitenkarte des
Unternehmens zum Kunden hin.

Auch hierbei ist die DTGS ein gewaltiger
Vorteil. Durch die enge Zusammenarbeit
der Mitarbeiter der Deutschen Anning-
ton und der Deutschen TGS kénnen
Reparaturauftrige, aber auch Moderni-
sierungsmaBnahmen ohne grofBe zeitli-
che Verzdgerungen ausgefiihrt werden.
Ein Beispiel: Wir haben viele Objekte aus
dem Siedlungsbau
der sechziger Jahre
im Bestand. Die un-
terscheiden sich nur
unwesentlich. Nun
haben die Mitarbeiter
der DTGS ein Schneidewerkzeug entwi-
ckelt, mit dem man den Abfluss in einer
Duschtasse um zehn Zentimeter nach
unten verlegen kann, ohne den Estrich
zu verandern. Damit bekommt man eine
bodengleiche Dusche in ein Sechziger-
Jahre-Bad mit vertretbarem Zeitauf-
wand und Kosten. Und es wurde eine
standardisierte Badrenovierung entwi-
ckelt, die nur drei Tage dauert. Anschlie-
Bend ist das Bad so, dass sich auch ein
Mensch mit eingeschrankter physischer
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Mobilitdt dort wieder wohlfiihlt. Das
schafft man eben nur mit einer eigenen
groBen Handwerkerorganisation und
optimaler Zusammenarbeit mit den
Mitarbeitern vor Ort. Diese bewahrte
Strategie werden wir auch kiinftig wei-
ter verfolgen.

' Wie sehen Sie die weitere Ent-
wicklung des Wohnimmobilien-

marktes im Hinblick auf Mietentwick-

lung, Wertentwicklung et cetera?

Nach Einschatzung der Analysten der
Universalbank Nord-LB ist der Preisan-
stieg auf dem deutschen Wohnungs-
markt eher moderat zu sehen, beson-
ders, wenn man die Historie und die
friiheren internationalen Entwicklungen
als Vergleichswert nimmt. Die Preisent-
wicklung spiegelt die Angebotsknapp-
heit wider und lasst sich erklaren. Fur
die hohe Nachfrage und den daraus
resultierenden Preisanstieg in Ballungs-
zentren sprechen solide Griinde: Wenige
Anlagealternativen mit stabilen Ertra-
gen, niedrige Arbeitslosigkeit und der
Urbanisierungstrend steigern die Woh-
nungsnachfrage. Insgesamt mochten
wir auch 2015 unsere fiihrende Position
im deutschen Wohnimmobilienmarkt
weiter ausbauen. Ziel ist es, unseren
Kunden ein Zuhause mit bestmdogli-
chem Service zu einem fairen Preis an-
zubieten. Unseren Kapitalgebern wollen
wir auch im Jahr 2015 eine risiko-
adaquate Rendite sichern. Ebenso be-
absichtigen wir, unsere nachhaltige
operative Ertragskraft weiter deutlich
zu verbessern, unter anderem getrieben
durch die 2014 getatigten Akquisi-
tionen.

Zudem planen wir, unsere Strategie kon-
sequent weiter fortzufiihren und auf
Rekordniveau in unsere Immobilienbe-
stdnde zu investieren. Das Investitions-
programm soll von tiber 170 Millionen
Euro im Jahr 2014 noch einmal weiter
auf tiber 200 Millionen Euro gesteigert
werden - und das nur auf den Anning-
ton-Bestand ohne die Wohnungen der
Gagfah bezogen.

Die Schwerpunkte liegen dabei wei-
terhin auf MaBnahmen zur Energie-
einsparung, auf der Sanierung von
Wohnungen zur Verbesserung des
Wohnstandards und auf MaBnahmen
fiir den seniorenfreundlichen Umbau
von Wohnungen. Neben diesen Investi-
tionen sind laufende Instandhaltungs-
maBnahmen inklusive substanzwahren-
der Investitionen mit einem Volumen
von rund 200 Millionen Euro geplant.

Factoring -

Einanzierungsalternative
fudlUnternehmen
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2014. 160 Seiten,
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ISBN 978-3-8314-1236-5.

Factoring-Handbuch

Factoring boomt seit Jahren in
einem Umfang wie kaum eine
andere Finanzdienstleistung in
Deutschland — derzeit werden
knapp sechs Prozent des
gesamten deutschen Brutto-
inlandsproduktes darliber abgewickelt. Hauptursache sind die
verdnderten Usancen der Unternehmensfinanzierung — neben der
klassischen Bankfinanzierung werden verstérkt alternative Finan-
zierungsldsungen nachgefragt.

Das Handbuch bietet einen breiten Uberblick tiber das Factoring-
geschéft und seinen Markt, Uber rechtliche, steuerliche und auf-
sichtsrechtliche Anforderungen auf aktuellstem Stand. Dabei
werden nicht nur die Entwicklungen der letzten Jahre, sondern auch
die derzeitigen Herausforderungen und kiinftigen Perspektiven der
Branche beleuchtet. Ein Grundlagenwerk fir jeden Anbieter von
Factoringleistungen, aber auch fir jedes Unternehmen, das diese
Form der Finanzierung fur sich nutzen will.

Taschenbiicher GBB - Grundlagenwissen aus der Finanz-
und Kreditwirtschaft, knapp gefasst und fundiert dargestellt

Fritz Knapp Verlag | 60046 Frankfurt am Main

Postfach 11 11 51 | Telefon (069) 97 08 33-21 | Telefax (069) 707 84 00
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In Summe bedeutet dies ein Investiti-
onsvolumen von lber 400 Millionen
Euro oder {iber 31 Euro pro Quadrat-
meter flir das Jahr 2015. Das muss erst
einmal kleinteilig an den Bau gebracht
werden. Hier liegt eine groBe Herausfor-
derung. Fiir das Jahr 2015 beabsichtigen
wir, eine Dividende von zirka 70 Prozent
des FFO 1 auszuschiitten.

' Die Ubernahme enthielt auch
eine Barofferte — wie verandert

sich dadurch das Finanzprofil; welche

Ratios haben Sie hierbei im Blick?

Das Angebot enthalt sowohl eine Bar-
als auch Sachkomponente fiir die Gag-
fah-Aktionéare. Durch die Barkomponente
wird sich der
Verschuldungs-
grad im ersten
Schritt erhohen.
Verschiedene
MaBnahmen
werden aber
sicherstellen, dass der Verschuldungsgrad
mittelfristig wieder den Korridor von vor
der Ubernahme erreichen wird.

werden."

|&FI Sie haben in den vergangenen
Jahren massive Anderungen an
der Refinanzierung vorgenommen, was
waren die Griinde?

Um das Ziel, an die Borse zu kommen,
zu erreichen, musste die Finanzierungs-
strategie optimiert werden. Weg von
einer Refinanzierung tber Europas
groBte CMBS Struktur, die wir Ende
2012 restrukturiert hatten, hin zu ei-
ner diversifizierteren Refinanzierung.
Daher ist im ersten Halbjahr 2013 die
CMBS Struktur durch mehrere kleinere
besicherte Finanzierungen sowie ein
unbesichertes Darlehen abgeldst wor-
den.

Nach dem Gang an die Borse Mitte 2013
und dem Erhalt des Investment Grade
Ratings von Standard & Poor's wurde die
Finanzstrategie hin zu einem Mix aus
klassischer hypothekarischer Besicherung
und der Emission von unbesicherten
Unternehmensanleihen mit verschiede-
nen Wahrungen, Laufzeit und Seniorita-
ten mit einem Investment Grade Rating

abgedndert.
|& Welche Finanzierungsinstru-

mente nutzen Sie heute und
wie ist die Verteilung zwischen unbesi-
chert und besichert? Wird das erst-
mals so bleiben?
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«Das Investitionsprogramm
soll noch einmal gesteigert

Mittlerweile haben wir unser Mitte
2013 definiertes Ziel, ein ausgewoge-
nes Verhiltnis zwischen besicherten
und unbesicherten Finanzierungen,
erreicht. Sollten die Fremdkapitalmark-
te stabil bleiben, gibt es derzeit keinen
Anlass, die Verteilung substanziell zu
verandern.

' FI Sie haben ,friiher” CMBS zur
& . . .
Refinanzierung genutzt, eine
riesige Transaktion erfolgreich re-
strukturiert — glauben Sie an eine
Wiederauferstehung von CMBS?

Wir schlieBen die Emission einer neuen
CMBS Struktur nicht generell aus. Aller-
dings erachten wir unseren derzeitigen
Mix aus klassischen
hypothekarisch besi-
cherten Finanzierungen
und unbesicherten
Unternehmensanleihen
flir passender fiir uns.

' Ein Blick auf die Aktie — auf

welche Kennzahlen sollten Ak-
tionire bei Investments in Immobilien-
aktien achten?

Es gibt drei Kennzahlen, die einen guten
ersten Uberblick tiber die Situation eines
Immobilienunternehmens geben. Zum
einen der Verschuldungsgrad, der an-
zeigt, mit wie viel Fremdkapital die Ge-
sellschaft agiert. AuBerdem die FFO, eine
immobilienspezifische Kennzahl, die
zeigt, wie viel Geld das operative Ge-
schaft der Gesellschaft abwirft. Erlauben
Sie mir die kleine Bemerkung, bei uns ist
der FFO 2014 auf Rekordniveau. Das FFO
1 erhohte sich um 28,2 Prozent und
damit pro Aktie auf 1,06 Euro.

Die dritte wichti-
ge Kennzahl ist
der NAV oder Net
Asset Value. Er
definiert den
Wert des Unter-
nehmens - bei
Immobilienunternehmen im Wesent-
lichen getrieben durch den Wert des
Portfolios - nach Abzug der Verbindlich-
keiten. Auch hier ist die Deutsche An-
nington auf einem Rekordhoch: Der NAV
stieg um 28,4 Prozent, was einem An-
stieg auf 24,22 Euro pro Aktie entspricht.

' Welche Dividendenpolitik wird
die ,groBere” Deutsche An-
nington haben - eine bestimmte Quo-

te der FFO?

«Nicht nur Profitabilitat und
GroBenordnung haben sich
verandert, sondern auch
Identitat und Kultur.”

Ein stabiles und gut planbares Ge-
schaftsmodel ermdglicht es uns, regel-
maBig einen groBen Teil der Gewinne in
Form von Dividenden an die Aktionare
weiterzugeben. Ziel soll weiterhin sein,
rund 70 Prozent der FFO 1 als Dividende
an die Aktionére auszuschiitten. Die
Ausschiittung bezieht sich also auf das
nachhaltige, operativ erwirtschaftete
Ergebnis, nachdem die Hausaufgaben
bei Modernisierung und Instandhaltung
erledigt sind.

ErfahrungsgemiB legen Investoren nicht
nur Wert auf eine mdglichst stabile Divi-
dendenausschiittung, sondern vor allem
darauf, dass diese nachhaltig erwirt-
schaftet wird. Mit anderen Worten: Sie
legen Wert darauf, dass in die Instand-
haltung und Modernisierung des Be-
stands investiert wird, bevor eine Divi-
dende ausgeschiittet wird.

' Verraten Sie uns schon den
neuen Unternehmensnamen?

Die Entwicklung der vergangenen bei-
den Jahre hat dazu gefiihrt, dass sich
nicht nur Profitabilitdt und GroBenord-
nung des Unternehmens, sondern vor
allem auch seine ldentitat und Kultur
deutlich verandert haben. Wir haben
die Zusammenlegung mit der Gagfah
zum Anlass genommen, dies auch nach
auBen deutlich zu signalisieren. Die
Deutsche Annington und die Gagfah
treten in eine neue unternehmerische
Lebensphase ein. Bei beiden Unter-
nehmen haben die bisherigen Investo-
ren ihre Anteile fast vollstandig abge-
geben.

Diese Verdnderung soll nun auch mit dem
neuen Unternehmensnamen nach auBBen
sichtbar gemacht
werden. Der neue
Unternehmensname
soll Vonovia sein.

Vonovia ist leicht
auszusprechen und
klingt harmonisch
und sympathisch. Vonovia ist ein Kunst-
name ohne urspriingliche Bedeutung -
weder in Deutschland noch in den vielen
verschiedenen Herkunftsldndern unserer
Mieter, darauf wurde bei der Namens-
findung Wert gelegt. Die erste Silbe

Vo" weckt Assoziationen zum Wort
Wohnen", die Verbindung mit ,Novia"
ldsst an ,Die neue Art zu wohnen"
denken. Somit spiegelt sich in diesem
Namen das Geschaftsmodell von Woh-
nen plus Service auBerordentlich gut
wider. —




