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Messebericht

Expo Real 2012: Qualitat als Trumpf, Finanzierung

als Joker

Wer Anfang Oktober nach Miinchen
kommt, von dem darf mit hoher Wahr-
scheinlichkeit angenommen werden, dass
es ihn auf den weit lber die Grenzen
hinaus bekannten Jahrmarkt zieht, wo er
sich entweder als Schausteller prasentiert
oder als Besucher die lokalen Wirtschaf-
ten kennenlernen will, dabei auch fiir
allerlei Liquides einen hohen Preis zu
zahlen bereit ist, solange es nur genii-
gend Hochprozentiges enthalt. Freche
Zungen behaupten, dass es wohl kein
Zufall sei, wenn ausgerechnet die inter-
nationale Immobilienwirtschaft sich
alljahrlich just zu dieser Zeit in der baye-
rischen Hauptstadt versammle, um sich
auf ihrem eigenen ,Oktoberfest” tiber
lokale Markte, Bewirtschaftung, Preise,
Renditen und Mdglichkeiten der Liquidi-
tatsversorgung auszutauschen.

So fand nunmehr zum 15. Mal die inter-
nationale Fachmesse fiir Gewerbeimmo-
bilien und Investitionen Expo Real in der
Isar-Metropole statt. Und es kamen viele:
Die Messe Miinchen bezifferte die Aus-
steller auf 1700, was gegeniiber den
1610 des Vorjahres immerhin ein Plus
von 5,6 Prozent ist, die mit zusammen
19100 Repréasentanten in diesem Jahr
auch 6,1 Prozent mehr Personal meldeten
als im Vorjahr, als es noch 18 000 waren.
Zudem zihlte der Veranstalter wihrend
der drei Messetage 18 900 Fachbesucher,
womit der Vorjahreswert von 19 000

entschlieBen, selbst auszustellen und mit
mehr Mitarbeitern vor Ort zu sein. Hort
man sich jedoch um, so zeigt sich, dass
wohl eher wirtschaftliche Griinde die
Verschiebung in der Teilnehmerstruktur
bewirken. Zweifellos ist die Expo Real fiir
die immobilienwirtschaftlichen Unter-
nehmen sowie deren Dienstleister und
Finanzierer hoch attraktiv und im inter-
nationalen Kongress- und Messe-Reigen
die erste Wahl, doch leider auch eine
zunehmend sehr teure.

In Zeiten, in denen alle Ausgabenposten
intensiver als friiher gepriift und auf ihr
Verhiltnis zum Nutzen hin zu beurteilen
sind, wird Gemeinschaftsstinden der
Vorzug vor dem Individualstand gegeben.
Zumal die dazu gehérende Standmann-
schaft glinstigeren Eintritt hat und
durchaus im Laufe der drei Messetage
wechseln kann. Uberhaupt stellen sich
zahlreiche Unternehmen schon die Frage,
ob es denn immer ein 3-Tages-Ticket sein
muss, wenn sich auch in Kundenveran-
staltungen auBerhalb der Messehallen
noch zu Gesprachen und Geschiften
getroffen werden kann. Es gibt durchaus
Veranstaltungen der Branche, deren At-
traktivitat unter anderem durch zu ambi-
tionierte Preisvorstellungen gelitten hat.

Insgesamt aber gibt es viel Lob von den

Teilnehmern, denn nach wie vor kann die

Expo Real mit ihrem groBten Pfund wu-
chern: Eine effiziente

Arbeitsplatze.”

.Die Immobilienbranche
ist eine tragende Saule un-
serer Wirtschaftskraft und
sorgt flr Investitionen und

Peter Ramsauer

Kontakt- und Arbeits-
messe zu sein, die sich
weder im Klein-Klein
verliert, noch zum
Schaulaufens der

Daher ist es kein Makel
fiir die Messe, wenn die
offiziell hohere Teilneh-

anndhernd erreicht wurde. Insgesamt
erhohte sich damit die Zahl der Teilneh-
mer um 2,7 Prozent von 37 000 im Vor-
jahr auf jetzt 38 000.

In dieser Entwicklung kann der Veranstal-
ter natiirlich eine wachsende Attraktivi-
tat der Messe sehen, weil sich ja ganz
offensichtlich immer mehr Unternehmen

merzahl in den Gangen
und Standen kaum spiir-
bar gewesen ist. Aber vielleicht lag das

auch nur daran, weil die enge Taktung der

Termine so manchen Entscheider in sei-
nem Besprechungsraum gefangen hielt.

Zwar dominierten auch in diesem Jahr
wieder die deutschen Teilnehmer, doch
wurden insgesamt weitere 71 Besucher-
lander gezahlt. Unter den auslandischen

Schaumschlager aufblast.

Gasten stellte GroBbritannien die groBte
Gruppe, gefolgt von den deutschen
Nachbarliandern Osterreich, den Nieder-
landen, Polen, Frankreich, der Schweiz
und der Tschechischen Republik. Aber
auch die Russische Foderation und die
USA gehorten zu den zehn groBten Teil-
nehmernationen. Damit nehmen die Ver-
anstalter flir sich durchaus in Anspruch,
mit der Expo Real eine internationale
Netzwerk-Plattform zu bieten.

Politik und Prominenz

15 Jahre hat es gedauert, bis auch die
Bundespolitik auf die Expo Real aufmerk-
sam wurde. Mit Peter Ramsauer er6ffne-
te erstmals ein Bundesbauminister die
Veranstaltung.

.Die Immobilienbranche ist fiir Deutsch-
land besonders wichtig. Sie ist eine tra-
gende Séaule unserer Wirtschaftskraft und
sorgt fiir Investitionen und Arbeitsplatze.
Immobilien machen den weitaus groBten
Anteil am deutschen Anlagevermogen
aus. Die Expo Real als groBte Fachmesse
fir Immobilien Europas ist damit eine
zentrale Plattform fiir die Wirtschaft in
Deutschland", lieB der Bundesminister die
Teilnehmer wissen.

Dass das Gewicht der Immobilienwirt-
schaft politisch und 6ffentlich kaum
wahrgenommen wird, hat seine Ursachen
auch in einer fragmentierten Verbands-
landschaft. So lobte auch Ramsauer bei
seinem Messerundgang, dass mit der neu
gegriindeten Bundesarbeitsgemeinschaft
der Immobilienwirtschaft Deutschlands
(BID) erneut ein Versuch unternommen
wird, die Kooperation und Kommunikati-
on in der deutschen Immobilienwirtschaft
zu intensivieren. In der BID sind die Ver-
bande BFW, BVI, DDIV, GdW, IVD, vdp,
VGF und ZIA zusammengeschlossen.

Fiir die neue Dachorganisation wird es
jetzt darauf ankommen, die gemeinsa-
men Interessen der Branche zu identifi-
zieren und geschlossen - auch gegen-
Gber den politischen Entscheidern - zu
artikulieren. Ihre ndchste Bewahrungs-
probe konnte die sogenannte Sanie-
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rungs-AfA sein, also die steuerliche
Forderung von energetischen Sanie-
rungsmaBnahmen bei Gebduden. Diese
hdngt derzeit im Vermittlungsausschuss
fest, ohne dass sich eine Einigung mit
den SPD-gefiihrten Bundeslandern ab-
zeichnet, wie Ramsauer einrdumte.

Mairkte und Tendenzen

Trotz und auch wegen anhaltenden Pro-
blemen bei der Stabilisierung von Euro-
pas Staatsfinanzen und Banken und den
erntichternden Konjunkturdaten fiir die
Eurozone und Nordamerika sind Immobi-
lien derzeit noch gefragte Zufluchtsorte
flr internationales Kapital. Allein im 3.
Quartal 2012 tatigten global agierende
Investoren Transaktionen im Gesamtvo-
lumen von 96 Milliarden US-Dollar, wie
Jones Lang Lasalle errechnet hat. Im
Vorquartal waren es allerdings noch

106 Milliarden US-Dollar gewesen. Der
Makler sieht die Performance der etab-

Investitionen in deutsche Gewerbeimmo-
bilien wahrend der ersten drei Quartale
2012 auf rund 15 Milliarden Euro. Diesen
Riickgang um gut 13 Prozent im Ver-
gleich zum Vorjahreszeitraum erklart
Sven Stricker, Head of Investment Ger-
many bei BNPPRE vor allem mit Unsi-
cherheiten tiber den Fortgang der Wah-
rungskrise, die vor allem im zweiten
Quartal zu einem schwicheren Investiti-
onsgeschehen fiihrte. ,Nach dem ESM-
Entscheid des Bundesgerichtshofs liber-
wiegt nun zwar wieder die Zuversicht
und eine hohere Investitionsbereitschaft,
doch mangelt es an den gefragten Core-
Produkten”, erganzt er. Noch sei auch
nicht erkennbar, dass die Anleger hin-
sichtlich ihrer Qualitatsanforderungen
Kompromisse eingehen wiirden.

So stammen 40 Prozent des bis Ende des
dritten Quartals in deutsche Gewerbeim-
mobilien angelegten Kapitals von sicher-
heitsorientierten Investoren, wie der Mak-
lerverbund Colliers International ermittel-
te. Offene Immobilienfonds sowie
Immobilien-Spezial-

.nvestoren setzen ihr Kapi-
tal in sicheren Markten ein,
die charakterisiert sind
durch eine hohere Liquidi-
tat und geringere Risiken."
Arthur de Haast

fonds legten insgesamt
rund 2,3 Milliarden Euro
an, Geschlossene Immo-
bilienfonds folgen mit
1,8 Milliarden Euro.
Dass Privatanleger fir
immerhin etwa 1,7
Milliarden Euro Liegen-
schaften erwarben,
zeigt fiir Andreas
Trumpp, Head of Re-

lierten Markte in den USA, GroBbritanni-
en, Deutschland oder Australien nach
wie vor als stabil an. Arthur de Haast,
Leiter der International Capital Group bei
Jones Lang Lasalle erklart dazu: ,Investo-
ren setzen ihr Kapital in sicheren Mark-
ten ein, die charakterisiert sind durch
eine hohere Liquiditat und geringere
Risiken.

Damit bleiben die Investoren seiner Ein-
schatzung nach vorsichtig, obwohl auf-
grund der expansiven Geldpolitik in allen
groBen Volkswirtschaften enorme Kapi-
talmengen nach Anlagemdglichkeiten -
vor allem in Immobilien - suchen. Ge-
fragt sind fast ausschlieBlich erstklassige
Objekte, gleichzeitig wiirden sich jedoch
die Kaufverhandlungen fiir diese Liegen-
schaften immer langer hinziehen. Dass
dabei in Europa vor allem Deutschland
unverandert im Fokus der Anleger steht,
erwies sich fir die diesjahrige Expo Real
durchaus als zugkraftig.

Nach Analysen von BNP Paribas Real
Estate (BNPPRE) summierten sich die

search bei Colliers In-
ternational, Deutschland, in welcher ho-
hen Gunst die Immobilien im Vergleich zu
alternativen Anlagemdglichkeiten stehen.

Sicherheit vor Rendite

Dabei kommen zwei von drei Investoren
aus Deutschland, wahrend vor allem US-
amerikanische und britische Investoren
aufgrund der ungewissen Perspektiven
des Euro zurlickhaltender geworden sind.
Dagegen stiegen die Investitionen konti-
nentaleuropaischer Investoren im bisheri-
gen Jahresverlauf um acht Prozent auf
etwa 2,6 Milliarden Euro, sodass ihr Anteil
inzwischen 18 Prozent ausmacht. ,Gerade
Investoren aus anderen Euro-Landern
suchen hierzulande vermehrt nach In-
vestitionsgelegenheiten, um von der
wirtschaftlichen Stirke und Sicherheit
Deutschlands zu profitieren”, berichtet
Marcus Lemli, Deutschlandchef bei
Savills. ,Sie werden den Deutschland-
Anteil an ihren Portfolios auch kiinftig
deutlich erhdhen”, erwartet er.

Zwar ist die Nachfrage nach Top-0Objek-
ten unverandert groB3, doch sind die In-
vestoren anders als vor der Finanzmarkt-
krise nicht bereit, fir die raren 1a-Lagen
.Liebhaberpreise” zu zahlen. Entspre-
chend stabil entwickeln sich die Spitzen-
renditen flr erstklassige Bliroimmobilien.
Dabei haben Miinchen und Hamburg mit
jeweils unter fiinf Prozent Top-Rendite
die teuersten Standorte. In Berlin, Stutt-
gart, Diisseldorf und Frankfurt am Main
liegen die Spitzenrenditen jeweils leicht
iber fuinf Prozent.

Aufgrund der Produktknappheit in den
A-Stadten weichen nach Informatio-
nen der Makler einige Investoren auf
wirtschaftsstarke Regionalmarkte aus.
Hier wuchs das Transaktionsvolumen
um 18 Prozent. Generell, so konstatiert
Savills, wachst bei Investoren die Be-
reitschaft, Abstriche bei der Mietver-
tragslaufzeit oder der Objektqualitédt zu
akzeptieren, solange die Lage als unein-
geschrankt wettbewerbsfahig gilt. Auch
flir opportunistische Investitionen sei
durchaus Investoreninteresse vorhanden,
doch lagen hier die Preisvorstellungen
auf Kaufer- und Verkauferseite noch zu
oft zu weit auseinander. Einig sind sich
die Makler in ihrem Marktoptimismus:
Bis Ende 2012 erwarten sie, die zu Jah-
resbeginn gegebene Prognose des Inves-
titionsvolumens von tiber 20 Milliarden
Euro erreichen zu kdnnen.

Produkte und Neuheiten

Zwar gewinnen Immobilien fir instituti-
onelle Investoren als Anlagealternative
an Bedeutung, doch wird der Spagat
zwischen hoher Sicherheit und aus-
kommlicher Rendite auch hier zuneh-
mend schwieriger. Core-Objekte werden
stark nachgefragt bleiben, weil sich die
institutionellen Investoren mit diesen
Objekten in der Regel sehr gut ausken-
nen. Entsprechend hoch sind jedoch die
Multiplikatoren. Um ihre Renditeverspre-
chen gegeniiber den Kunden zu erfiillen,
sind Versicherungen, Pensionskassen und
Versorgungswerke zunehmen bereit,
auch abseits des Core-Segments nach
Investmentchancen zu suchen. ,Es gibt
einen klaren Trend zu spezialisierten
Anlagestrategien”, erldutert Georg Reul,
Vorsitzender der Geschaftsfiihrung der
KGAL. Ob Einzelhandelsimmobilien in
B-Stadten oder Parkhauser, Wohnungen
oder Fachmarktzentren - die institutio-
nellen Investoren erweitern ihren Anla-
gefokus, wenn sie von einem etablierten
und im jeweiligen Markt kundigen Asset
Manager begleitet werden.
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Mit einem Spezialfonds will der Asset
Manager MGPA besonders deutschen
institutionellen Anlegern Zugang zu den
asiatischen Immobilienmarkten ver-
schaffen. Die hohe Dynamik in den Ziel-
markten Hongkong, Singapur, Japan und
Australien sowie Kuala Lumpur soll es
dem Sondervermogen ermdglichen, eine
Gesamtrendite zwischen zehn und zwolf
Prozent nach Kosten zu erzielen, wobei
eine durchschnittliche Ausschiittungs-

samte Bundesrepublik, von dem sich nur
ein Bruchteil in den Ballungszentren
befindet. Hinzu kommen Objekte in den
USA, GroBbritannien und Schweden.
Eine effiziente Betreuung und Steue-
rung wird zudem durch die Diversifikati-
on in den Nutzungsarten erschwert.
Neben Biirogebduden zahlen alle Arten
von Einzelhandelsimmobilien, Arzteh3u-
ser, Autohofe, Kinos, Hotels, Senioren-
heime, Restaurants, Produktions- und
Lagerhallen sowie Wohnun-

e

-

.Es gibt einen klaren
Trend zu spezialisierten
Anlagestrategien.”

Georg Reul

gen dazu.

Allein in Berlin gehdren

21 000 Wohnungen der
neuen Gesellschaft. Hierzu
kommen bundesweit 17 000
Wohnungen und rund 3 000
Gewerbeeinheiten. Dieser

rendite von fiinf Prozent prognostiziert
wird. Zwei Versicherungsunternehmen
und ein Versorgungswerk gehoren be-
reits zu den Zeichnern, die im ersten
Closing zusammen 85 Millionen Euro in
den Fonds gaben.

Ziel ist es, flir das auf zehn Jahre konzi-
pierte Sondervermdgen insgesamt 500
Millionen Euro einzuwerben. Die Fremdfi-
nanzierung soll zwischen 40 und 50 Pro-
zent liegen. ,Die Rendite muss in erster
Linie aus der Immobilie kommen. Mit
einer Fremdfinanzierung kann dann viel-
leicht noch die Performance ein Stiick
weit erhoht werden”, erklart Christian
Schulte Eistrup, Managing Director Ca-
pital Markets Europe bei MGPA.

Urspriinglich wollte Berlin seine Immobi-
lien (ausgenommen sind hier die sechs
kommunalen Wohnungsbaugesellschaf-
ten mit ihren 270 000 Einheiten) verkau-
fen, um so den enormen Schuldenberg
des Landes teilweise abzutragen. Doch
das Liegenschaftsportfolio ist mit enor-
men Krediten belastet. Zwar konnte die
Loan-to-Value-Ratio von 128 Prozent im
Jahr 2009 auf nunmehr 103 Prozent
gesenkt werden, doch wird es noch zehn
Jahre dauern, bis das Verhaltnis einen fiir
Grundstiicksunternehmen géngigen Wert
von 70 Prozent erreicht hat. Deshalb hat
die Bundeshauptstadt nun beschlossen,
die KomplettverauBerung nicht weiter zu
betreiben, sondern das Portfolio selbst zu
bewirtschaften und in einer neuen Ge-
sellschaft zu biindeln. Am 1. Juli dieses
Jahres ist die Berlinovo Immobilien GmbH
gestartet.

Damit gesteht sich Berlin ein, dass es
die Objekte nur mit Verlust abgeben
kdnnte. Denn das Problem ist die enor-
me Streuung des Bestands liber die ge-

Mix ist noch eine Altlast
aus den Tagen der Bankgesellschaft
Berlin, die seinerzeit fir ihr Kreditge-
schaft Fonds kreierte, die faktisch
Jalles Gberall" kauften, dessen sie
habhaft werden konnten. 24 Sonder-
vermogen gibt es noch, die inzwischen
zu 96 Prozent in Landeshand sind.

Die tbrigen Anteile sollen 2013 erwor-
ben werden, wofiir Berlin einen Auf-
wand von etwa 210 Millionen Euro
kalkuliert.

Der Berlinovo-Geschaftsfiihrer Roland J.
Stauber plant, das Portfolio neu zu
strukturieren. Zunachst soll sich aus dem
Ausland zuriickgezogen werden. An-
schlieBend will sich das Unternehmen
von aufwendigen Betreiberimmobilien
wie Senioren- und Pflegeheimen tren-
nen. Aber auch die VerduBerung weite-
rer, vor allem gewerblicher Liegenschaf-
ten ist vorgesehen. Konzentrieren will
sich die Gesellschaft kiinftig auf ihre
Liegenschaften in Berlin und deren Ge-
baudemanagement.

Nachhaltiges Bauen bleibt ein zentrales
Anliegen der Immobilienwirtschaft, was
erneut auf der Expo Real deutlich wurde.
Zahlreiche Aussteller hatten ihre Stande
optisch begriint - mit Gras, Bambus oder
zumindest deren Imitaten. Auch wenn
der inflationdre Gebrauch von Schlag-
wortern wie Nachhaltigkeit, Verantwor-
tung und Energieeffizienz inzwischen
reichlich plakativ wirkt, so ist doch zu
konstatieren, dass dennoch mehr Sein
als Schein herrscht. Denn ldeen, MaB3-
nahmen und Produkte zur Realisierung
von ,griinen” Immobilien gab es erneut
reichlich.

Messebericht

So orientiert die Union Investment Real
Estate ihre Investmentstrategie an Nach-
haltigkeitsstandards. Daflir wurde ein
eigenes Scoring-Modell entwickelt, mit
dem sich alle angebotenen und bereits
im Bestand befindlichen Immobilien
hinsichtlich ihrer Nachhaltigkeitspotenzi-
ale testen lassen. Aktuell sind 24 Immobi-
lien beziehungsweise rund zehn Prozent
des Bestandes der von Union Investment
Real Estate verwalteten Liegenschaften
zertifiziert. ,Nachhaltigkeit sehen wir als
langfristigen Trend, weshalb wir den
Anteil sogenannter ,griiner' Gebaude in
unseren Fonds weiter erhhen wollen”,
erklart dazu Reinhard Kutscher, Vorsit-
zender der Geschaftsfiihrung der Union
Investment Real Estate. Mittelfristiges
Ziel ist es, flir mehr als 50 Prozent des
Bestands eine Zertifizierung zu besitzen.

Wie schnell dies erreicht werden kann,
wird jedoch vor allem von der Umschlags-
geschwindigkeit im Portfolio abhangen.
Denn wéahrend bei neu errichteten Objek-
ten ein Zertifikat langst gangige Praxis ist,
fehlt bei Gebauden ,aus zweiter Hand"
oder Liegenschaften im Bestand in der
Regel ein solches Label. Mit dem Schnell-
test will die Kapitalanlagegesellschaft
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feststellen, wie 6kologisch, 6konomisch
und sozial nachhaltig eine Immobilie ist
und wie diese Objektqualitat wirtschaft-
lich sinnvoll erhdht werden kann.

Bei Investitionen in ,gebrauchte” Immo-
bilien gibt es jedoch zwei wesentliche
Probleme: Um zu kalkulieren, wie viel
und an welchen Stellen im Gebaude
investiert werden muss, braucht es eine
verldssliche Dokumentation der Bauhis-
torie. Diese ist bei dlteren Bestandsge-
bauden jedoch oft liickenhaft. Zudem

haltig zu senken, auBerdem Immobilien-
werte zu schaffen, zu erhalten und zu
steigern sowie die Flachen- und Kosten-
effizienz zu erhohen. Im Gegensatz zu
Leed- oder DGNB-Zertifikaten stellt
Green CREM nicht auf den Status quo ab,
sondern versteht sich als fortlaufender
Prozess. Daher werden das Nachhaltig-
keitspotenzial und der Grad seiner Aus-
schépfung an den einzelnen Standorten
des Unternehmens mit einem sogenann-
ten ,Green CREM Index" gemessen. So
kann mit dem Index auch tberpriift wer-
den, ob und in welchem

+An dem Thema Nachhal-
tigkeit kommt man bei der
Wirtschaftlichkeitsbetrach-

tung nicht mehr vorbel."
Stefan Beretitsch

Umfang die gesteckten
Ziele bereits erreicht
wurden.

Beispielsweise werden
mit einem Energy Moni-
toring die Energiedaten
im gesamten Portfolio
erfasst und gesteuert. So

stellen Investoren bislang nur fest, dass
nachhaltige Immobilien zwar gefragter
sind als konventionelle, doch sind die
Mieter noch nicht bereit, hohere Miet-
preise zu akzeptieren.

Kutscher weil3 aber auch, dass jede Im-
mobilie nur so nachhaltig ist, wie sie
genutzt wird. Baulich kann heute schon
vieles erreicht werden, doch letztlich ist
es der Mieter, der sich auch nachhaltig
verhalten muss. Deshalb hat die Union
Investment Real Estate gemeinsam mit
Freshfields einen Standard fiir ,Griine
Mietvertrage" fiir Deutschland erarbei-
tet. In angelsachsischen Landern geho-
ren solche ,Handlungsanweisungen fiir
die Immobilienbenutzung” schon zum
Standard - hierzulande ist das neu.

Auch Stefan Beretitsch, Managing Di-
rector der ABB Grundbesitz GmbH, weiB:
+An dem Thema Nachhaltigkeit kommt
man bei der Wirtschaftlichkeitsbetrach-
tung nicht mehr vorbei." Denn wer als
Arbeitgeber attraktiv sein will, muss auch
ein attraktives Arbeitsumfeld bieten.
Dabei spielen seiner Erfahrung nach 6ko-
logische Aspekte eine immer groBere
Rolle. Allerdings fehlen bislang Nachhal-
tigkeitszertifikate flir Industrieimmobili-
en. Deshalb ist sein Unternehmen selbst
aktiv geworden und hat das Nachhaltig-
keitssystem ,Green CREM" (Green Corpo-
rate Real Estate Management) vorgestellt,
das wie die gidngigen Labels 6kologische,
6konomischen und soziokulturelle Aspek-
te beriicksichtigt.

Green CREM wurde bei ABB mit der Ziel-
setzung entwickelt und eingefiihrt, die
Energiekosten und CO,-Emissionen nach-

kdnnen in einem ge-
werblich-industriellen Immobilienbestand
jederzeit aktuell abrufbare Energiedaten
aller Standorte ausgewertet und damit
gezielte MaBnahmen zur Reduzierung
der Verbrauche, Senkung der Kosten und
zur Steigerung der Energieeffizienz abge-
leitet werden. ,Somit stehen alle Energie-
verbrauchsverldufe fir die Energieanalyse
zur Verfligung, wir kennen die exakten
Verbrduche an 365 Tagen im Jahr", er-
klart Beretitsch. Nachdem Green CREM
bereits fiir die deutschen Standorte ein-
geflihrt wurde, soll es bei ABB auch in-
ternational angewandt werden. Gedacht
ist aber auch, das Produkt Dritten anzu-
bieten.

Neue Finanzierungspartner

Dominant war in den Messegesprachen
auch dieses Jahr wieder die Objektfinan-
zierung. Wahrend bei den Core-Immobili-
en ein intensiver Wettbewerb der Kapital-
geber tobt, wird die Kreditaufnahme bei
Immobilien, die aufgrund eines Makels
allenfalls Core-plus-Qualitat haben, schon
merklich schwieriger. Im Value-added-
Bereich konnen sich die wenigen Darle-
hensanbieter die Rosinen herauspicken.
.Vor allem groBvolumige Projekte mit
Developmentcharakter haben es derzeit
schwer, einen Bankpartner zu finden",
meint Bernhard Scholz, Vorstandsmit-
glied der Deutschen Pfandbriefbank.

Dem widerspricht der neue Vorstands-
vorsitzende der Deutschen Hypotheken-
bank, Thomas S. Biirkle: ,Mir ist kein
professionelles Projekt bekannt, das kei-
ne Finanzierung bekommen hat.” Sein

Vorstandskollege Andreas Pohl erganzt:
.Die Finanzierung von Projektentwick-
lungen macht etwa 40 Prozent unseres
Neugeschafts aus." Dieses lag 2011 bei
rund drei Milliarden Euro (ohne Prolon-
gationen). Im laufenden Jahr soll ein
Volumen von 2,5 bis 3,0 Milliarden Euro
erreicht werden. Beide stellen allerdings
fest, dass sich durch die Konsolidierung
auf Bankenseite die Margen wieder nor-
malisieren.

Derweil suchen Projektentwickler nicht
nur neue Wege der Kapitalbeschaffung,
sondern wollen auch ihren Investoren-
kreis erweitern. So kooperiert Hochtief
Solutions mit dem Fondshaus Hamburg.
Gemeinsam haben sie eine neue Gesell-
schaft fiir Immobilieninvestitionen
gegriindet, an der sie jeweils mit 50 Pro-
zent beteiligt sind. Das neue Unterneh-
men FHH Fondshaus Hamburg Immobili-
en (FHHI) wird autonom am Markt auf-
treten und Geschlossene Immobilienfonds
auch fiir institutionelle Anleger anbieten.
Wir mochten uns so einen besseren
Zugang vor allem zu kleineren und mitt-
leren Versicherungen, Versorgungswerken
und Pensionskassen erschlieBen”, erklart
Christoph Husmann, Vorsitzender des
Segments Real Estate Solutions und Mit-
glied der Geschaftsfiihrung der Hochtief
Projektentwicklung GmbH, die Motivati-
on seines Hauses.

Tatséchlich 6ffnet die strengere Banken-
regulierung unter Basel Il den Kredit-
markt flir neue, anders regulierte Anbie-
ter. Vor allem Versicherungen, Pensions-
fonds und Versorgungswerke drdngen in
den Markt. Im Vergleich zu den USA, wo
etwa ein Zehntel des Hypothekenmark-
tes auf die Assekuranz entfillt, bestehen
in Deutschland noch erhebliche Potenzi-
ale. Allerdings werden die Versicherun-
gen die teilweise regulatorisch induzier-
te Liicke hierzulande nicht schlieBen
kdnnen, unter anderem weil sie tenden-
ziell die gleichen Kunden und Objektsi-
cherheiten suchen wie die Banken. ,Wir
wollen sichere und nachhaltige Cash-
Flows kombiniert mit konservativen
Covenants”, bringt Hauke Brede, Chief
Risk Officer der Allianz Real Estate die
strategische Pramisse der Versicherer
auf den Punkt.

Dass dabei aktuell Immobilien und deren
Finanzierungen stirker im Anlagefokus
stehen, hat jedoch weniger regulatori-
sche Griinde als vielmehr einen Mangel
an Anlagealternativen. Speziell das stark
riicklaufige Pfandbriefvolumen lasst die
Versicherer die direkte Immobilienfinan-
zierung weiter ausbauen. Unter Solvency
Il werden die Versicherungen fiir ge-
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werbliche Immobilienkredite mehr Ei-
genkapital unterlegen miissen. Dieses
erhdht sich nach gegenwértigem Stand
mit der Kreditlaufzeit, wére jedoch un-
abhingig von der Objektqualitat.

Die neuen Spielrdume kdnnten aller-
dings sogenannte Kreditfonds nutzen.
Uber die Chancen der neuen Kreditgeber
diskutierte die Redaktion im Rahmen des
Expo Real Forums mit Reinhard Mat-
tern, Geschaftsfiihrer von iii-Invest-
ments, Thomas Landschreiber, COO von
Corestate Capital, und Curth-C. Flatow,
Geschaftsfiihrer von Flatow Advisory
Partners. Demnach plant iii-Investments
einen als Spezialfonds strukturierten
Debt Fund, der kleineren und mittelgro-
Ben Versicherungen, Pensionskassen und
Versorgungswerken Zugang zu einem
breiten Portfolio an gewerblichen Im-
mobilienfinanzierungen verschaffen
mochte. Doch liegt auch hier der Fokus
auf Core- und Core-plus-Objekten, fiir
die jedoch immerhin ein Beleihungsaus-
lauf von bis zu 80 Prozent durch den
Fonds ermdglicht werden soll, solange
eine Bank ebenfalls an der Finanzierung
beteiligt bleibt. In solchen Produkten
sieht Flatow eine vielversprechende

Ergédnzung des Kreditangebots durch die
Banken. Allerdings beklagt Landschrei-
ber, dass auch diese neuen Anbieter die
Bereiche Value-added und Distressed
Assets bislang meiden.

Fir die Wohnungsunternehmen wird
zwar der Kreis der Banken kleiner, doch
die Zahl der potenziellen Finanzierungs-
partner, die beispielsweise von Dr. Klein
vermittelt werden, wichst. Flir Hans
Peter Trampe, Vorstand der Dr. Klein &
Co. KG, ist das dem verstarkten Engage-
ment von Versicherungen, Pensionskassen
und Versorgungswerken einerseits und
von Bausparkassen andererseits zuzu-
schreiben. Dadurch ist es heute mdglich,
langfristige Finanzierungen mit hohen
Beleihungsauslaufen zu giinstigen Zinsen
zu erhalten.

Nach Analysen von Dr. Klein liegt der
durchschnittliche Beleihungsauslauf in
der Wohnungswirtschaft derzeit bei 75
Prozent, gleichzeitig verlangerte sich die
durchschnittliche Sollzinsbindung in den
letzten fiinf Jahren von zehn Jahren und
acht Monaten auf heute 14 Jahre und
sechs Monate. Zudem werden die niedri-
gen Zinsen genutzt, um Schulden abzu-

bauen, indem die Unternehmen einer-
seits Altkredite umfinanzieren und bei
Neuvertragen hohere Tilgungsraten
vereinbaren.

Insgesamt hat die Expo Real die Erwar-
tungen der Immobilienwirtschaft erfiillt.
Von der Euphorie des vergangenen Jahres
war deutlich weniger zu spiiren, wenn-
gleich die konjunkturelle Abschwéchung
und ihre zeitlich verzégerten Folgen fiir
die Immobilienmirkte bislang gelassen
gesehen werden. Die Branche wartet
derzeit ab, wie sich die verdnderten requ-
latorischen Rahmenbedingungen fiir
Asset Manager, Anlageprodukte und
Finanzierer auf die Marktstrukturen und
die Immobiliennachfrage auswirken wer-
den. Obwohl die Herausforderungen und
Unsicherheiten keinesfalls weniger ge-
worden sind, so herrscht doch deutlich
mehr Gelassenheit als in den Vorjahren.
Denn die Unternehmen wissen, dass sie
angesichts der hohen Taktfrequenz neuer
Regeln flexibel bleiben miissen. L.H.

Die nichste Expo Real findet vom
7. bis 9. Oktober 2013 wie gewohnt
in den Miinchener Messehallen statt.
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