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Aareal: Frischer Wind

Der Wiesbadener Immobilienfinanzierer schreibt das Corona-Jahr
2020 ab und nutzt es als robustes Fundament fiir die strategische
Neuausrichtung, die zu spiirbarem Ertragswachstum fiihren soll.
Schon im laufenden Jahr rechnen die Verantwortlichen mit einem
positiven operativen Ergebnis in dreistelliger Millionenhdhe in der
Bandbreite 100 bis 175 Millionen Euro. 2020 schlieBt die Aareal mit
einem Verlust in Hohe von 75 Millionen Euro, bedingt durch eine
ungewdhnlich hohe Risikovorsorge von 344 Millionen Euro. Bis
2023 soll das Konzernbetriebsergebnis dann sogar auf rund 300
Millionen Euro steigen und eine Eigenkapitalrendite vor Steuern
von 8 Prozent erwirtschaftet werden. Daflr bedarf es eines bunten
StrauBes an MaBnahmen: Das Portfoliovolumen soll spiirbar an-
steigen, bis Ende 2021 schon auf 29 Milliarden Euro, bis Ende 2022
auf 30 Milliarden Euro. Dabei will die Bank Opportunitaten nutzen,
beispielsweise im laufenden Jahr verstarkt in Logistik investieren,
an der grundsatzlichen Portfoliozusammensetzung soll sich aber
weder mit Blick auf die Assets noch die Regionen etwas andern.
Dieses Wachstum um mehr als 1 Milliarde Euro jahrlich muss aber
gegen die erwarteten hoheren vorzeitigen Rickzahlungen und Til-
gungen erfolgen, was den Druck auf das Neugeschaft noch erhoht.
Denn bereits 2020 lag die Aareal mit einem Neugeschaft von 7,7
Milliarden Euro nahe dem oberen Ende des Korridors, netto im Be-
stand blieben allerdings nur 1,1 Milliarden Euro hdngen. Das groBe-
re Kreditportfolio soll dann helfen den Zinstberschuss nicht nur zu
stabilisieren, sondern sogar auszubauen - auf dann 550 bis 580
Millionen Euro. Zur weiteren Stlitzung des Zinstberschusses soll
die Fundingbasis Uberarbeitet und verbilligt werden. Allein die Kiin-
digung einer Tier-2-Anleihe hat etwa einen Zinsertrag von 6 Milli-
onen Euro gebracht.

Im Geschaft mit der Wohnungswirtschaft, dem umbenannten Seg-
ment ,Banking & Digital Solutions” (friiher Consulting/Dienstleis-
tungen Bank) sollen die Provisionserldse durch ein verfeinertes di-
gitales Produktangebot und weitere strategische Partnerschaften
bis 2025 verdoppelt werden. Im abgelaufenen Geschaftsjahr lagen
diese bei 26 Millionen Euro. Der Ergebnisbeitrag der Aareon soll wie
bereits angekiindigt bis Ende 2025 auf 135 Millionen Euro gestei-

Ausblick 2021

Kennziffer 2020 Ausblick 2021
¢ Zinsuberschuss 512 Mill. Euro 550 - 580 Mill. Euro
* Provisionsschuss 234 Mill. Euro 250 - 270 Mill. Euro
¢ Risikovorsorge 344 Mill. Euro 125 - 200 Mill. Euro
* \erwaltungsaufwand 469 Mill. Euro 520 - 540 Mill. Euro
* Operatives Ergebnis - 75 Mill. Euro 100 - 175 Mill. Euro
* Verwaltungsaufwand - 1,50 Euro 0,70 - 1,50 Euro

Kennziffer 2020 Ausblick 2021")
?r:rl;]ktjtgirliiir:—e * Portfoliovolumen 27,8 Mrd. Euro ~ 29 Mrd. Euro?
finanzierungen ¢ Neugeschaft 7,2 Mrd. Euro 7 - 8 Mrd. Euro
Banking & Digital ° Einlalglevo\umen 11 Mrd. Euro ~ 11 Mrd. Euro
Solutions ¥ * lbareenues 26 Mill. Euro ~ 28 Mill. Euro
Aareon o Umsatzerlése 258 Mill. Euro 276 - 280 Mill. Euro
o Adj. EBITDAY 62 Mill. Euro 63 - 65 Mill. Euro

1) Basierend auf ,Swoosh-Szenario" Diese Prognose ist im gegenwirtigen Umfeld naturgemaB mit erheblichen
Unsicherheiten behaftet, vor allem mit Blick auf die unterstellte Dauer und Intensitédt der Krise, das Tempo der
Erholung und die damit verbundenen Auswirkungen auf unsere Kunden sowie auf bestehende bilanzielle und
regulatorische Unklarheiten und die Mdglichkeit nicht verldsslich vorhersehbarer einzelner Kreditausfalle.

2) Vorbehaltlich Wihrungsentwicklungen

3) Vormals Consulting/Dienstleistungen Bank/C/DL Bank, mit Wirkung zum 1. Januar 2021 umbenannt

Quelle: Aareal

gert werden. Ein weitere Verkauf von Anteilen an der Tochter, an
der sich im vergangenen Jahr der Finanzinvestor Advent Inter-
national mit 30 Prozent beteiligt hat, sei derzeit nicht geplant, be-
tonte Finanzvorstand Marc HeB. Gleichzeitig sollen die Kosten sin-
ken, zum einen durch die Nutzung cloudbasierter Geschafts- und
IT-Betriebsmodelle, eine fortschreitende Automatisierung der
Kreditprozesse und im Berichtswesen sowie Einsparungen in der
ersten Flihrungsebene. So soll die Zahl der Managing Directors um
15 Prozent sinken, wovon auch der Vorstand nicht ausgenommen
ist. Es weht ein ziemlich frischer Wind in Wiesbaden, der viel Auf-
bruchstimmung mit sich bringt. Da kann man das abgelaufene
Geschaftsjahr schon mal recht schnell abhaken. P.0O.

Mietendeckel: Politikversagen mit Ansage

Wohnungsmarkt Berlin. Mehr noch als andere Stadte kdmpft die
Bundeshauptstadt mit sozialen Spannungen aufgrund immer teurer
werdender Wohnungen. Die rot-rot-griine Berliner Koalition hat re-
agiert und vor etwas mehr als einem Jahr das Gesetz zur Neurege-
lung gesetzlicher Vorschriften zur Mietenbegrenzung (MietenWoG
BIn) beschlossen. Nach einem Jahr fallt die Bilanz mehr als beschei-
den aus. Zwar hat der Mietendeckel zu sinkenden Preisen auf dem
Immobilienmarkt der Hauptstadt gefiihrt. Laut einer Untersuchung
von Immobilienscout24 sind die Angebotsmieten fiir freie Wohnun-
gen, die von der Regelung betroffen sind, innerhalb der vergange-
nen zwolf Monate von 10,46 Euro pro Quadratmeter auf 9,64 Euro
gesunken. Um davon zu profitieren missten die Interessenten aber
erst einmal eine Wohnung finden. Und das wird immer schwieriger.
Denn innerhalb eines Jahres ist die Zahl der Bewerber pro Objekt
von durchschnittlich 128 im Januar 2020 auf 214 im Januar 2021
gestiegen. Das Problem: Der Mietendeckel flhrt zwar zu leicht sin-
kenden Mieten, aber auch zu einem stark riickldufigen Angebot an
Mietwohnungen. Dieses ging flir ganz Berlin betrachtet im vergan-
genen Jahr um 19 Prozent zurick, bei den Wohnungen, die unter
den Mietendeckel fallen, hat es sich sogar um 30 Prozent verringert.
Es ist also all das eingetreten, was Kritiker der Berliner Politik be-
fiirchtet haben. Der Versuch, die steigenden und fiir immer weniger
Menschen bezahlbaren Mieten mit einer Obergrenze zu versehen,
war von Anfang an zum Scheitern verurteilt. Denn die hohen Mieten
werden in den allermeisten Féllen von der Knappheit verursacht.

Doch auch an dieser Stelle steht die Bundeshauptstadt nicht gut da,
fir GdW-Prasident Axel Gedaschko hat es die rot-rot-griine Koalition
sogar ,komplett versemmelt” Denn zwischen 2007 und 2018 habe
Berlin gerade einmal 12880 Sozialwohnungen geschaffen, das nur
halb so groBe Hamburg dagegen 28 500. Man mag zu Gute halten,
dass das nicht nur ein Berliner Phdnomen ist. Bundesweit hat sich
die Anzahl der Sozialwohnungen seit 2007 laut Statista fast halbiert.
Die Griinde fiir diese Entwicklung werden gleich mit angefiihrt: Der
soziale Wohnungsbau in Deutschland wird von Unternehmen der
Immobilienwirtschaft gréBtenteils als unattraktiv wahrgenommen,
die im Vergleich zum frei finanzierten Wohnungsbau geringere Ren-
dite, Mietpreisbindungen und eine abschreckende Wirkung des sozial
schwachen Mieterklientels lassen viele Investoren zdgern. Es zeigt
sich wieder einmal: Nicht alle staatlichen Eingriffe, mdgen sie auch
noch so sozial gedacht sein, flihren zum gewlinschten Ergebnis. Und
manchmal sollte man auf die Experten héren. Es wird spannend sein
zu beobachten, wie die Verantwortlichen auf diese erste Jahresbilanz
reagieren. Hoffentlich nicht gar nicht. P.0.

96

Dieser Artikel ist urheberrechtlich geschiitzt. Die rechtliche Freigabe ist fir den Abonnenten oder Erwerber ausschlieflich zur eigenen Verwendung.

Helmut Richardi Verlag GmbH



Gewerbemietrecht:
Problemverlagerung statt Losung

Einzelhandel, Hotellerie und Gastronomie haben sich im Laufe der
vergangenen zwolf Monate wahrlich an Kummer gewohnt. Doch
die Beschlusse der jingsten Bund-Ldnder-Runde vom 10. Februar
waren selbst fiir diese Gruppe Hartgesottener nur schwer zu ver-
dauen. Erneut blieb die Politik jegliche Perspektiven fir ein Wieder-
hochfahren des 6ffentlichen Lebens schuldig, ganz zu schweigen
von dem willkirlich anmutenden neuen Inzidenzwert 35. ,Das ist
keine Offnungsstrategie, sondern eine SchlieBungsstrategie”, stellte
der HDE-Geschaftsfiihrer Stefan Genth resigniert fest. Mehr als
50000 Einzelhandelsgeschéafte sieht der HDE deshalb nun in akuter
Insolvenzgefahr, mehr als 250000 Arbeitsplatze seien bedroht.

Einer der ganz wenigen Lichtblicke in dieser Uberaus bedrohlichen
Situation fir die vom Lockdown betroffenen Gewerbetreibenden ist
die Ende Dezember unter Hochdruck auf Initiative von Justizministe-
rin Christine Lambrecht veranlasste Neuregelung im Gewerbemiet-
recht. So wurde im Rahmen der ,Stérung der Geschaftsgrundlage”
(§ 313 BGB) eine gesetzliche Vermutung verankert, wonach Corona-
bedingte SchlieBungsverordnungen zu einer schwerwiegenden Ver-
anderung der vertraglichen Grundlage zwischen den Mietparteien
fuhren und damit den Anwendungsbereich fiir Vertragsanpassun-
gen, wie zum Beispiel Mietreduzierungen, erdffnen. Das bedeutet
gleichwohl nicht, dass Gewerbemieter automatisch oder pauschal zu
Mietkirzungen berechtigt sind, wie Sigrid Guardia, Rechtsanwaltin
bei Bottermann Khorrami, kiirzlich im Rahmen eines Online-Panels
klarmachte: ,Es kommt nach wie vor auf sdmtliche Umsténde des
Einzelfalls und vor allem darauf an, ob das Festhalten am unveran-
derten Vertrag unzumutbar ist." Nichtsdestotrotz werden betroffe-
nen Unternehmen dadurch grundsatzlich deutlich bessere Chancen
auf Mietkiirzungen eingerdumt als wéahrend des ersten Lockdowns.
Wohl auch deshalb haben erste (G_r_oB—)l\/Iieter wie die Drogeriekette
Mdller kurz nach Inkrafttreten der Anderung angekiindigt, inre Miete
nur noch unter Vorbehalt zahlen zu wollen - und das obwohl die
Miuller-Filialen kurioserweise weiter ge6ffnet sind.

Falle wie dieser lassen somit erahnen, dass das Hauen und Stechen
zwischen Vermietern und Mietern in den kommenden Monaten erst
so richtig losgehen konnte. Mehr als fraglich erscheint in diesem
Kontext auch, ob die Gerichte angesichts ihrer bereits hohen Auslas-
tung solche Streitfalle tatsdchlich wie vom Gesetzgeber gewlinscht
innerhalb eines Monats nach Zustellung der Klageschrift entschei-
den kénnen (,Vorrang- und Beschleunigungsgebot”). Wieder einmal
droht sich hier also zu bewahrheiten, dass ,gut gemeint" ldngst nicht
.gut gemacht" ist. Zwar kann sich die SPD auf die Schultern klopfen,
die Position der Gewerbemieter gestarkt zu haben, doch damit wird
das Problem de facto lediglich verlagert auf die vermeintlich bdsen
Vermieter. Nur haben die leider eben auch Verpflichtungen zu erful-
len, insbesondere mit Blick auf die Immobilienfinanzierung kénnte es
da schnell zu unschénen Kettenreaktionen kommen. Denn natirlich
muss der Vermieter auch bei ausbleibenden Mietzahlungen weiter
Zins und Tilgung des Bankkredits leisten.

Das einzig Konsequente ware gewesen, wenn der Staat ein Ge-
werbemieten-Hilfsprogramm aufgelegt hatte, das die Lasten klar
und fair zwischen allen Beteiligten verteilt. In Anbetracht der vielen
Corona-Fillhorner ware es auf die damit verbundenen Kosten nun
wirklich auch nicht mehr angekommen. Doch stattdessen lberldsst
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man die ohnehin bereits arg strapazierte Schicksalsgemeinschaft aus
Mietern und Vermietern sich selbst beziehungsweise den Gerichten.
Das grenzt schon an Unverfrorenheit. ph

Deka: Keine Veranderung des
Produktangebotes

Bald ist es ziemlich genau ein Jahr her, dass Europa und Deutsch-
land von der Ankunft der Corona-Pandemie Uberrascht wurden.
Seitdem sucht die Politik nach Antworten und Lésungen, um die
Folgen flr Wirtschaft und Gesellschaft einigermalen beherrschbar
zu gestalten. Dabei ist eines aber unverdndert: Die Nachfrage nach
Immobilieninvestments bleibt auf extrem hohen Niveau. Ein Trans-
aktionsvolumen von rund 80 Milliarden Euro beziehungsweise etwa
55 bis 60 Milliarden Euro ohne Wohnen bedeutet das zweithdchste
Ergebnis aller Zeiten. Auch fur die Deka Immobilien war 2020 trotz
Corona und all der damit verbunden Einschrankungen wirtschaft-
lich betrachtet ein positives Jahr: Die Total Assets stiegen um 3,5
auf 45,7 Milliarden Euro, das gesamte Immobilienvermdgen um 3
auf 42,5 Milliarden Euro. Die hohe Nachfrage spiegelt sich auch in
dem um 2 Milliarden Euro gewachsenen Transaktionsvolumen wi-
der, denn davon entfielen 4,8 Milliarden Euro auf Ankaufe (im Vor-
jahr 3,1 Milliarden Euro) und 900 (600) Millionen Euro auf Verkau-
fe. Die Vermietungsleistung erhdhte sich von 305 auf 330 Millionen
Euro, die Vermietungsquote sank leicht von 96,5 Prozent auf 95,7
Prozent. Lediglich in der Immobilienfinanzierung trat die Deka aus
Vorsichtsgriinden ein wenig auf die Bremse: Hier steht mit 2,2 Mil-
liarden Euro unter dem Strich ein splirbar geringeres Neugeschaft
als im Vorjahr mit 4 Milliarden Euro.

Die Verantwortlichen sind entsprechend zufrieden und spliren
wenig Druck zu Verdnderungen: ,Unsere bewdhrte Strategie im
Immobilienfondsgeschaft werden wir aufgrund der Corona-Erfah-
rungen nicht dndern - ganz im Gegenteil”, stellte Deka-Vorstand
Matthias Danne klar. Das hei3t aber auch: Aufgrund der Kontingen-
tierung wird die Deka wieder im Februar/Marz 2021 ,ausverkauft”
sein. Eine Ausweitung des Produktportfolios ist aber keine Option.
.Neue Fonds bringen gar nichts. Wir haben eine klare Strategie,
welche Immobilien wir kaufen wollen. Ein neuer Fonds wiirde nur
den Verwaltungsaufwand erhohen”, erkldrte Danne. Stattdessen
sollen den Kunden verstarkt Fonds von Partnern angeboten wer-
den, die ,unsere Philosophie teilen” Ein Beispiel hierflr ist der
.European Living" von Swiss Life Asset Managers, dessen Vertrieb
ausschlieBlich tber die Deka erfolgt. Es klingt also in diesen wahr-
lich auBergewdhnlichen Tagen zum Gliick alles recht vertraut bei
der Deka Immobilien. Zumindest wirtschaftlich. Kleiner Wermuts-
tropfen, der der Nachfrage aber vermutlich keinen Abbruch tun
wird: Die Wertentwicklung der offenen Immobilienfonds fir Pri-
vatkunden, die vor der Pandemie bei rund 2 bis 3,5 Prozent lag, ist
Corona-bedingt auf etwa 1,5 bis 2,5 Prozent gefallen. Flir 2021
wird ein Stabilisierung auf diesem Niveau erwartet. P.O.

Digitaler Riickenwind fiir Mezzanine-Kapital

Der Wohnimmobilienmarkt hat sich in der Corona-Pandemie bislang
als besonders widerstandsfahig erwiesen. Die Nachfrage nach Fi-
nanzierungen im Immobilienbereich ist weiterhin hoch. Doch ob-
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wohl die Zinsen anhaltend niedrig sind, erhalten Unternehmen oft
nicht die bendtigten Kredite. Mezzanine als Hybridform zwischen
Eigen- und Fremdkapital ist ein Ausweg aus dem Finanzierungs-
dilemma und wird mehr und mehr zum Standard. Das wirtschaftli-
che Umfeld hat die Phase niedriger oder sogar negativer Zinsen wei-
ter gefestigt, doch Banken sind in den vergangenen Jahren
zunehmend restriktiver geworden, wenn es um die Kreditvergabe
geht.

Die Vorschriften fiir Banken sind seit der groBen Finanzkrise sukzes-
sive gestiegen - und ein Ende ist nicht in Sicht. 2021 wird laut dem
BF.Quartalsbarometer (Q4/2020) herausfordernd: Wenn die Pande-
mie Uberstanden sei, mussten sich die Banken parallel mit den An-
forderungen von ESG und Basel IV befassen. Die Einfiihrung von
Basel IV wurde zwar Corona-bedingt auf 2023 verschoben, kommt
aber unausweichlich. Die Richtlinie sieht vor, dass die Banken mehr
Eigenkapital unterlegen missen. Mit den neuen ESG-Anforderungen
der EU rollt derweil ,die umfassendste Regulierungswelle seit Jah-
ren" auf die Geldinstitute zu. Mezzanine-Kapital, das verschiedene
Ausgestaltungen annehmen kann, meist aber als Nachrangdarlehen
umgesetzt wird, entwickelt sich folglich immer mehr zu einem sta-
bilisierenden Faktor in der Immobilienfinanzierung.

Die Zahl der Akteure am deutschen Markt flir Nachrangfinanzierun-
gen ist laut FAP Mezzanine Report 2020 seit 2018 von 136 auf 155
gewachsen. Knapp 20 Prozent zusatzliches Mezzanine-Kapital floss
2020 in die Projekte. Der Anteil von Nachrangkapital im Rahmen
einer Gesamtfinanzierung ist um durchschnittlich 13 Prozent ge-
stiegen. Bei Nachrangdarlehen wird Mezzanine-Kapital immer im
Fremdkapital bilanziert, aus Banksicht wird es hingegen zum wirt-
schaftlichen Eigenkapital gezahlt. Damit wird nicht nur die Bonitat
eines Unternehmens erhéht, sondern auch seine Handlungsfreiheit
unterstutzt.

Der Prozess, den passenden Finanzierungspartner zu finden, erweist
sich bei Mezzanine-Kapital jedoch hadufig als komplex und trage. Ge-
eignete Investoren kennenzulernen ist fir Kapitalsuchende nicht
einfach und das Matching vom Zufall abhdngig. Die Erwartungen
der Parteien liegen oftmals weit auseinander. Am Ende scheitern
viele Falle, weil das Projekt gar nicht zum Investmentprofil des In-
vestors passt oder die Preisvorstellungen zu weit auseinander ge-
hen. Standardisierte, hinsichtlich des Datenschutzes gesicherte Pro-
zesse Uber digitale Plattformen schaffen von Anfang an mehr
Transparenz fir beide Seiten. So erleichtert eine Vorselektion das
Suchen und Finden erheblich, wenn beispielsweise mehrere Investo-
ren gleichzeitig angesprochen werden kdnnen und Angebote besser
vergleichbar sind.

Wenn die hinterlegten Investmentkriterien ausweisen, ab welcher
Summe der Investor einsteigt, welche Vorstellungen es in Bezug auf
Assetklasse, Laufzeit, Lage, Kapitalhdhe oder Sicherheiten gibt und
auf welche Details es bei der Projektdarstellung ankommt, dann
werden Rickfragen obsolet. Wenn zudem alle Dokumente digital
leicht auffindbar an einem sicheren Ort liegen und die
Vollstéandigkeit von Unterlagen gegeben ist, kann der Kapitalgeber
eine schnelle Projektpriifung vornehmen. Die Standardisierung und
Automatisierung des Prozesses schafft nicht nur Effizienz, sie
schafft auch eine gute Basis flir die personlichen Verhandlungen
und vermeidet Enttduschungen - auf beiden Seiten.
Georg Stampfl, Geschdftsfiihrer,
Mezzalite GmbH, Wien

Impact Investing: Duisburg-Marxloh
statt Miinchen-Bogenhausen

Finanz- und Schuldenkrise, Klimawandel, Fliichtlinge, Populismus,
Pandemie: Die Einschldge kommen in immer kirzeren Abstanden.
Sie zu ignorieren ist natirlich langst keine Option mehr, weshalb so
ziemlich jede Branche inzwischen konzertierte Anstrengungen zu
ihrer Vermeidung oder zumindest Abschwachung unternimmt. In
der Immobilienwirtschaft laufen die Fiden diesbezliglich zumeist
beim Institut fur Corporate Governance in der deutschen Immo-
bilienwirtschaft, kurz ICG, zusammen (siehe hierzu auch Beitrag
Kotsis/Ockenfels in diesem Heft). Das brandneue Werk trigt den
Titel ,Social Impact Investing” Es ist ein Begriff, von dem viele
Branchenvertreter erst eine vage Vorstellung haben dirften. Frei ins
Deutsche Ubersetzt trifft es wohl ,wirkungsorientiertes Investieren”
am besten und im Kern geht es darum, dass sich Investoren im
Rahmen ihrer Anlageentscheidung an mehr Parametern als ledig-
lich Rendite und Risiko orientieren. Oder, wie es ICG-Vorstands-
vorsitzende Susanne Eickermann-Riepe bei der Présentation des
Leitfadens ausdrickte: ,Impact Investing gibt dem investierten
Kapital einen Sinn."

Ein Beispiel dafiir aus dem Immobiliensektor wére eine &kolo-
gisch nachhaltige Quartiersentwicklung in einem Problemviertel,
wobei ein signifikanter Anteil an preisgebundenen, kind-, familien-
und altersgerechten Wohnraum vorgehalten wird und somit
letztlich keine gesellschaftliche Schicht auBen vorbleibt. Selbst
das Obdachlosenheim ist einem solchen Quartier im Prinzip
also ein Muss. Spatestens hier dlrfte bei den meisten Branchen-
vertretern die Angst einsetzen, dass solche sozialromantisch
anmutenden Projekte zwangslaufig schwer auf die Rendite dri-
cken. Laut ICG ist das aber eine ungerechtfertigte Pauschalan-
nahme: ,Profit und wirkungsorientiertes Investieren sind keine
Gegensatze", betont Eickermann-Riepe.

Ein weiteres Argument, mit dem institutionellen Investoren das
Thema schmackhaft gemacht werden soll, ist die Herstellung
beziehungsweise Aufrechterhaltung eines guten Drahts zu wich-
tigen Stakeholdern auf den Immobilienmarkten. Gemeint sind
insbesondere die Kommunen, die in den vergangenen Jahren
bekanntlich immer genauere Vorstellungen davon entwickelt
haben, was auf ihren Grundstiicken passieren soll, Stichwort
.Konzeptvergaben® Dasselbe gilt im Ubrigen fur die Kirchen, die
noch immer bei weitem der groBte private Grundbesitzer in
Deutschland sind.

Wer da Uber keine sozial- und umweltvertrdgliche Anlagestrategie
verfiigt, kdnnte schon in wenigen Jahren bei Immobilienprojekten
jeder Art gnadenlos abgestraft werden. Stand heute ist das
Segment aber noch eine kleine Nische: Auf gerade einmal rund
sechs Milliarden Euro wird der Impact-Investment-Gesamtmarkt
in Deutschland grob geschdtzt. Wieviel davon wiederum auf
wirkungsorientierte Immobilieninvestments entfallen, ist unklar,
denn systematische Erhebungen existieren bislang nicht. Der
ICG-Praxisleitfaden schafft nun aber mit seinen vielen Definitionen
und Abgrenzungen einen ersten wichtigen Schritt in Richtung
mehr Transparenz - die Grundvoraussetzung flir das Gedeihen aller
hoffnungsvollen jungen Markte. Nicht wundern also, wenn in
Zukunft deutlich mehr Deals aus Duisburg-Marxloh als Miinchen-
Bogenhausen vermeldet werden. ph

98

Dieser Artikel ist urheberrechtlich geschiitzt. Die rechtliche Freigabe ist fir den Abonnenten oder Erwerber ausschlieflich zur eigenen Verwendung.

Helmut Richardi Verlag GmbH





