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Messebericht

Mipim 2013: Hotspot mit Hindernissen

Wenn es eines Beweises bedurfte, dass es
auch in der tendenziell langfristig orien-
tierten Immobilienwirtschaft erfolgsent-
scheidend ist, zur richtigen Zeit am rich-
tigen Ort zu sein, dann lieferte ihn die
Mipim 2013 (,Marché International des
Professionnels de I'immobilier"). Wohl
selten zuvor war es so schwierig, nach
Cannes zu gelangen. Im Gegensatz zu
friiheren Veranstaltungen waren diesmal
jedoch nicht ausgebuchte Fliige, voll
belegte Hotels oder Arbeitsniederlegun-
gen in Frankreich schuld, sondern héhere
Gewalten. Heftiger Schneefall in Frank-
furt und Streiks in Diisseldorf beim Bo-
denpersonal machten die Anreise von
Deutschland aus zu einer Geduldsprobe
oder verhinderten sie sogar ganz. Klar im
Vorteil war, wer friihzeitig in Richtung
Cote d'Azur aufbrach.

Gewohnt groBes,
aber fokussiertes Interesse

Doch nicht nur unfreiwillig, sondern
auch freiwillig hatten vor allem deutsche
Branchenvertreter, die bisher zu den
regelmaBigen Teilnehmern gehorten, die
Mipim in diesem Jahr aus ihrem Pro-
gramm gestrichen. Dafiir waren natiirlich
in erster Linie Kosten-Nutzen-Abwagun-
gen ausschlaggebend, bei denen die
Veranstaltung in Stidfrankreich mit ho-
hen Kosten, aber nur schwer bezifferba-
rem Ertrag ungiinstiger wegkommt als
ihre groBe Konkurrentin in Miinchen.
Aber auch der Riickzug aus dem Aus-
landsgeschaft beziehungsweise die Re-
Fokussierung auf den deutschen Markt
waren im Vorfeld fiir eine Absage der
Messeteilnahme zu horen gewesen.

Nicht zuletzt haftet dem Branchentreff
im mondanen Cannes neben reichlich
Glamour noch der Ruf an, ein bisschen
verrucht zu sein. Viele verbinden mit der
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Mipim eben noch opulente Empfiange
und vor allem bei osteuropdischen Aus-
stellern eine hohe Model-Dichte. Beides
passt fiir einige nicht mehr in die Zeit,
auch weil Kunden die Incentivierung der
Vertriebe zunehmend kritischer bewer-
ten. Zwar hat sich auch die Mipim ge-
wandelt, doch ein bisschen Schaulaufen
ist sie aber immer noch.

Und so kommt, wer internationale Netz-
werke in den Immobilienmérkten knip-
fen und pflegen will, an der Mipim nicht
vorbei. Wahrend einige andere Immobili-
enmessen in den zurlickliegenden Jahren
aufgeben mussten, hilt sich die Veran-
staltung in Cannes dank einer treuen
Teilnehmergemeinde. Und obwohl bei
den Besuchern und Ausstellern der Ein-
druck vorherrschte, dass in diesem Jahr
der Branchentreff etwas weniger stark
frequentiert war, zahlte der Organisator
Reed Midem trotzdem etwa 20 000 Ent-
scheider aus insgesamt 79 Landern. Da-
mit war dies offiziell die besucherstérkste
Mipim der vergangenen fiinf Jahre.

Dass die Teilnehmer dennoch eine etwas
andere Wahrnehmung hatten, erklaren
einige mit kiirzeren Aufenthalten der
Besucher. So kommen vielleicht tatsdch-
lich nicht weniger nach Cannes, doch sie
bleiben nicht mehr die gesamte Messe-
zeit. Auch hierin zeigt sich, dass sich die
Mipim zur Arbeitsmesse wandelt, deren
Attraktivitat von zihlbaren Ergebnissen
anhangt.

In diesem Jahr prasentierten sich auf den
Standen, im Hafen und entlang der Croi-
sette etwa 650 Unternehmen, die rund

2 100 Teilnehmer meldeten. Dabei zahl-
ten die Deutschen mit zirka 200 Gesell-
schaften wie schon im Vorjahr zu den
wichtigsten Ausstellern. Allerdings waren
die meisten erneut in Gemeinschafts-
stinden vertreten - entweder als Tochter
eines internationalen Unternehmens auf
dessen Prasentationsfliche oder als
Sponsoren und Standpartner einer Kom-
mune respektive Metropolregion.

Besonders stolz war der Veranstalter auf
die 4300 Investoren. Darunter seien 60
Pensions- und Staatsfonds gewesen - so-
viele wie nie zuvor. Laut dem Maklerhaus
DTZ sind in diesem Jahr weltweit 253
Milliarden Euro fiir Investitionen in Ge-
werbeimmobilien vorgesehen. Dabei soll

nach Erkenntnissen des Beratungsunter-
nehmens Cushman & Wakefield 22 Pro-
zent mehr Kapital in europdische Immo-
bilien flieBen als im vergangenen Jahr.

Entsprechend gut war die Stimmung
unter den Teilnehmern. ,In den Gespra-
chen und Einschatzungen schwingt zwar
immer die Eurokrise im Hintergrund mit,
doch war sie kein dominierendes Thema”,
stellte Bernhard Scholz, Vorstandsmit-
glied der Deutschen Pfandbriefbank fest.
Und Matthias Leube, Managing Director
bei Axa Investment Managers Deutsch-
land, erganzt: ,Die agilen Akteure haben
die ,Neue Normalitat' bereits akzeptiert
und identifizieren die Gelegenheiten in
diesem Umfeld."

Spieglein, Spieglein

Wie gewohnt schmeichelte auch in die-
sem Jahr die Messe den Eitelkeiten. Be-
sonders deutlich wurde das wieder ein-
mal am vorletzten Messeabend, wenn
wie in jedem Jahr die Mipim-Awards
verliehen werden. Dabei inszeniert sich
die gewerbliche Immobilienwirtschaft in
Cannes gerne so pompds wie die dorti-
gen Filmfestspiele und nutzt dazu be-
wusst die gleichen Lokalitaten. Aus
deutscher Sicht erfreulich war, dass Jury
und Messepublikum beispielsweise mit
dem ,Milaneo” in Stuttgart und ,The
Squaire" am Frankfurter Flughafen auch
deutsche Immobilien pramierten.

Doch nicht nur, wer das gréBte, hochste,
teuerste oder anspruchsvollste Objekt hat,
war Thema zwischen den Messestdanden
im Palais des Festivals et des Congres,
sondern auch welcher Markt am attrak-
tivsten sei. Dazu stellte Marcus Lemli, CEO
von Savills Germany und Head of Invest-
ment Europa, fest: ,Nachdem viele Inves-
toren ihre ersten Deals in London ge-
macht haben, steht Deutschland nun
ganz oben auf der Prioritatenliste. Aller-
dings nimmt das Interesse an den ande-
ren europdischen Markten auch langsam
zu. Das treibende Anlagemotiv der Inves-
toren lasst sich bei einem Blick auf die
regionale Verteilung der Investitionsstro-
me klar ausmachen: Sie suchen Sicherheit
und fokussieren deshalb auf liquide
Markte und auf Lander mit gesunden
wirtschaftlichen Fundamentaldaten.”
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Auch der Immobiliendienstleister CBRE
stellte in seiner Investorenbefragung
fest, dass London zum zweiten Mal in
Folge als die attraktivste Stadt angese-
hen wird. Fiir 31 Prozent ist die britische
Hauptstadt das erste Investitionsziel in
Europa. Es folgen Miinchen, Berlin, Paris
und Warschau. Da Hamburg auf Platz 7
und Frankfurt auf Rang 8 landeten, sind
immerhin vier deutsche Metropolen
unter den zehn begehrtesten Standorten
in Europa vertreten. Aber auch Dublin
und Madrid gehoren zu den Top-10, was
dafiir spricht, dass Immobilieninvestoren
das Vertrauen in diese beiden Volkswirt-
schaften langsam zuriickgewinnen.

Aus deutscher Sicht erfreulich ist, dass
die hiesigen Top-Standorte einen hdhe-
ren Attraktivitdtswert als GroBbritannien
erreichen. Insgesamt ist Deutschland

flir mehr als 35 Prozent der Anleger der
interessanteste Investitionsmarkt und
verzeichnet im Vergleich zu 2012 mit

27 Prozent eine zunehmende Bedeutung.
Erst mit deutlichem Abstand folgt das
Vereinigte Konigreich mit 24 Prozent.
Dagegen verlieren die Markte in Zentral-
und Osteuropa mit 14 Prozent gegeniiber
19 Prozent im Vorjahr etwas an Bedeu-
tung. Dabei gilt Polen flir immerhin zehn
Prozent der Investoren als attraktivster
Investitionsmarkt, womit sogar Frank-
reich, Spanien und Skandinavien, fiir die
sich jeweils fiinf bis sechs Prozent aus-
sprachen, libertroffen wurde. Wahrend
Spanien mit sechs Prozent gegeniiber
dem Vorjahr sogar in der Investorengunst
gewonnen hat, rutschte Italien nach der
Wahl auf zwei Prozent ab.

Angesichts dieser Perspektiven besteht
flir Carsten Loll, Partner bei DLA Piper,
zwar Zuversicht, aber noch kein Grund
zur Euphorie. Er geht davon aus, dass
2013 wieder ein Transaktionsvolumen
auf Vorjahresniveau erreicht werden wird
und stellt fest: ,Die Investoren sehen,
dass Europa seine Hausaufgaben macht.
Das schafft auch Vertrauen in die euro-
paischen Immobilienmarkte.”

.Das groBe Interesse am deutschen Im-
mobilienmarkt ist vor allem von den
guten volkswirtschaftlichen Daten ge-
trieben", weiB Peter Schreppel, CEO
Deutschland bei CBRE. Wenn sich welt-
weit tatige Investoren derzeit fir eine
Immobilienanlage in der Eurozone ent-
scheiden, dann wiirden sie sich seiner
Erfahrung nach auf jeden Fall Deutsch-
land ansehen. Dabei stellt er fest, dass
sich die Investoren weniger Sorgen um
den Erhalt des Wahrungsraumes machen.
Vielmehr beunruhigen die Anleger mog-
liche Inflationsgefahren. Wer innerhalb
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Europas auch hinsichtlich der Wahrun-
gen diversifizieren mochte, fir den ist
London in der Immobilienanlage die
erste Alternative zur Eurozone.

Die groBe Attraktivitdt deutscher Immo-
bilien hat sich bereits im vergangenen
Jahr gezeigt, als rund 25,2 Milliarden
Euro und damit gut elf Prozent mehr als
im Vorjahr investiert wurden. Nur in den
beiden Rekordjahren 2006 und 2007 wur-
de - dank groBziigiger Fremdfinanzie-
rung - ein hoheres Transaktionsvolumen
verzeichnet. Das in deutsche Immobilien
investierende Kapital hat Peter Schreppel
zufolge drei wesentliche ,Quellen:

® Erstens kommt viel Geld aus Deutsch-
land selbst. Neben Versicherungen
sind Immobilien-Spezialfonds auf
Einkaufstour. Aber auch die aktiven
Offenen Immobilienfonds haben ihren
Vertrieb zum Teil drosseln miissen,
weil sie die eingezahlten Gelder zu-
nachst anlegen miissen.

® Zweitens wichst das Interesse europa-
ischer Anleger. Vor allem Investoren
aus Skandinavien und der Schweiz
suchen deutsche Immobilien als ,si-
cheren Hafen". Erstmals ist auch ein
verstarktes Interesse aus Frankreich zu
registrieren.

@ Drittens flieBt zunehmend Kapital aus
Nordamerika und dem Nahen Osten
nicht nur tiber London, sondern auch
immer ofter direkt nach Deutschland
in Immobilien. Hinzukommen Investo-
ren aus dem pazifischen Raum, insbe-
sondere aus Australien, Singapur,
Stidkorea und Malaysia.

Curth-C. Flatow, geschaftsfiihrender
Gesellschafter von Flatow Avisory Part-
ners merkt dazu an: ,Unsere Gesprache
in Cannes zeigen, dass ein unerwartet
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hoher Anlagedruck seitens internationa-
ler Finanzinvestoren besteht. Wir hatten
zwar damit gerechnet, dass viel Kapital
unterwegs ist, das attraktive Renditen
sucht. Allerdings sind wir doch tiber-
rascht, dass so massiv Anlagechancen vor
allem auch in Deutschland als Save Ha-
ven gesucht werden. Hier stehen Versi-
cherungen und Versorgungswerke, Pensi-
onskassen sowie Kredit- und Private-
Equity-Fonds aus dem angelsdchsischen
Raum in der ersten Reihe. Aber auch aus
dem arabischen und asiatischen Raum
verspiiren wir noch mehr Interesse als in
den Vorjahren."

Etwas mehr Risikoappetit

Weil die Nachfrage nach Prime-Objekten
unverandert hoch, das Angebot jedoch
weiterhin sehr begrenzt ist, wachst auf
die Investoren der Druck, sich auch in
risikoreichere Marktsegmente vorzuwa-
gen. ,Das Hauptinteresse fokussiert sich
weiterhin auf beide Enden des Risiko-
Rendite-Spektrums. Die Schwerpunkte
liegen entweder bei Core-Investments
oder auf Objekten zu Ankaufspreisen, die
opportunistische Renditen ermdglichen”,
meint Marcus Lemli. SchlieBen kénnten
diese Liicke seiner Ansicht nach neue,
aber erst langsam in den Markt kom-
mende Investoren, die einen starkeren
Fokus auf hohere laufende Renditen und
damit auch Risiken legen.

.Die Suche wird inzwischen auch auf
Standorte und Objekte ausgedehnt, de-
ren Risikoprofil geringfligig von dem
abweicht, was als ,Core’ angesehen wird",
bestitigt auch Bernhard Scholz. Seiner
Meinung nach beginnen sich die Inves-
toren langsam in andere Bereiche vorzu-
tasten. So wiirden sich internationale
Anleger, die in deutsche Liegenschaften
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investieren wollen, inzwischen nicht nur
in den Top-5-, sondern immer 6fter auch
in weiteren Stadten wie zum Beispiel
Bonn nach Anlageobjekten umsehen.

Frank Pdrschke, CEO von Jones Lang
Lasalle Deutschland, bemerkt: ,Zwar
bekunden die Investoren zunehmend
Interesse an Standorten und Objekten
abseits von Core, doch lasst sich bislang
nicht quantitativ in groBem MaB bele-
gen, dass der Anlagefokus tatsachlich
erweitert wird." Er stellt allerdings auch
fest, dass die Kaufinteressenten am ehes-
ten bei der Lage Abstriche machen wiir-
den. Dagegen seien die Anspriiche hin-
sichtlich Qualitdt des Gebaudes, Bonitat
des Mieters und Stabilitdt des Cash-
Flows weiterhin hoch.

Flaschenhals Finanzierung

Als ein Grund dafiir, dass Investoren
noch nicht stérker in die sogenannten
1b-Lagen investieren, wird immer wieder
die Zuriickhaltung der Banken genannt.
Dafiir ist in erster Linie die strengere
Regulierung verantwortlich, sodass auch
die aktiven Kreditinstitute bestrebt sind,
ihre Bilanz stabil zu halten. Fiir den
deutschen Markt kann das im doppelten
Sinne positiv gesehen werden. Denn
nach dem Riickzug einst maBgeblicher
Finanzierer aus der gewerblichen Immo-
bilienfinanzierung erdffneten sich Chan-
cen flir neue Anbieter, welche die hinter-
lassenen Liicken zumindest teilweise
flllen konnen. ,Fremdkapital gibt es in
Deutschland in ausreichendem MaBe und
zu verniinftigen Bedingungen, sofern die
Objekte und Businesspldne stimmig
sind", meint Carsten Loll.

Peter Schreppel rdumt allerdings ein:
.Die Finanzierungslandschaft ist breit,
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aber nicht tief." So gibe es viele Banken,
die um das gleiche Produkt - die Core-
Immobilie in einer Core-Lage mit einem
Core-Mieter und einem Core-Investor -
konkurrieren. Sobald jedoch Kompromis-
se bei einem der Qualitatskriterien zu
machen sind, diinne die Zahl der Kre-
ditanbieter merklich aus.

Dass dabei die Beleihungsauslaufe re-
lativ niedriger sind, kann auch positiv
gesehen werden. So verhindert die kon-
servative Kreditvergabepraxis der Ban-
ken Ubertreibungen am Markt wie sie in
den Hochphasen des Marktes 2006 und
2007 zu sehen gewesen waren. Der hohe
Eigenkapitaleinsatz, den Immobilienin-
vestoren heute leisten missen, flihrt
dazu, dass die Objektrendite und nicht
der Leverage-Hebel im Vordergrund der
Anlageentscheidung steht.

Allerdings beobachtet Curth-C. Flatow:
.Es scheint so zu sein, dass die geforder-
ten LosgroBen pro Deal fiir Debt, Mezza-
nin oder Equity Investments nicht zu den
bendtigten Kapitalvolumina der einzel-
nen Deals beziehungsweise Projektent-
wicklungen passen. Das ist kein ganz
neues Phdnomen, aber die Schere 6ffnet
sich weiter. Insofern wird es flir deutsche
Marktteilnehmer nicht einfacher werden,
fir die jeweiligen Assetklassen und Pro-
jektgroBen respektive Transaktionen die
richtigen Finanzie-rungen zu finden, die
zudem auch noch die Anspriiche der
Investoren bezliglich der zu erzielenden
Eigenkapitalrendite erfiillen."

Erwartungsgemal sehen die Banken
keine Anzeichen einer Kreditverknap-
pung. Im Gegenteil, viele planen so-
gar eine Ausweitung ihres Neuge-
schéfts. ,Nach Kreditneuzusagen von
3,8 Milliarden Euro im Jahr 2012,
von denen 2,3 Milliarden Euro origi-
nares Neugeschaft waren, wollen wir

in diesem Jahr 3,5 bis vier Milliar-

den Euro finanzieren", erklart Georg
Jewgrafow, Bereichsleiter Immobilien
bei der Bayerischen Landesbank. Dabei
schlieBt sein Haus keine Assetklasse
aus und traut sich auch anspruchsvol-
lere Objekte wie Pflegeheime, Hotels
oder die Finanzierung von Bautrager-
maBnahmen zu.

Auch die Deutsche Hypothekenbank,
Tochtergesellschaft der Norddeutschen
Landesbank hat sich mehr vorgenom-
men. Vorstandsmitglied Andreas Pohl
erwartet nach 2,7 Milliarden Euro im
vergangenen Jahr flir 2013 origindres
Neugeschaft in Hohe von drei Milliarden
Euro oder mehr. Bereits nach den ersten
beiden Monaten sieht er sein Institut
leicht Giber Plan. Allerdings betont er:
.Nach wie vor gilt, dass nicht das Volu-
men, sondern der Ertrag des Geschaftes
ausschlaggebend ist." Ihren Schwer-
punkt legt die Bank auf das Inland,
wihrend auf das Ausland etwa ein Drit-
tel der Neuzusagen entfallen sollen.
Hierbei stehe vor allem GroBbritannien,
Frankreich und Polen im Fokus.

Vom Pomp zur Professionalitat

Zusammenfassend l3sst sich konstatie-
ren, wer es in diesem Jahr aus Deutsch-
land zur Immobilienmesse nach Cannes
geschafft hatte, war mit der Veranstal-
tung zufrieden. ,Insgesamt herrschte
auf der Mipim eine sehr positive Stim-
mung und es wurde lediglich die man-
gelnde Verfligbarkeit von Investment-
produkten mit institutioneller Qualitat
bemiangelt", berichtet Marcus Lemli.

Wulff Aengevelt geschaftsfiihrender
Gesellschafter von Aengevelt Immobilien
restimiert: ,Die Mipim 2013 bot eine
hervorragende, konstruktive Arbeitsat-
mosphére. Die Banken préasentierten
sich ,entspannter’ als im Vorjahr, es

gab noch direktere, projektbezogene
Besprechungstermine, dafiir deutlich
weniger ,wining and dining' und ,Lachs-
lutscher’ Insgesamt war eine weiter
zunehmende Professionalisierung des
immer kostensensibleren internatio-
nalen Publikums festzustellen.”

Die nachste Mipim in Cannes findet vom
11. bis 14. Mirz 2014 und zum nun-
mehr 25. Mal statt. Dieses Ereignis will
der Veranstalter nicht nur fiir einen
Riickblick auf das vergangene Viertel-
jahrhundert nutzen, sondern vielmehr
auf die Immobilienmarkte in den kom-
menden 25 Jahren blicken. [






