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EDITORIAL

2024: Trendwende in der Immobilien-
und Sachwertbranche

Die Emissionsaktivitaten der Initiatoren geschlossener Fonds lagen 2023 auf dem
niedrigsten Stand der vergangenen sechs Jahre. Gleichzeitig investierten die Anleger so
wenig Kapital in die Produkte wie seit 2014 nicht mehr. Flir 2024 erwartet Scope
Emissionsaktivitaten der geschlossenen Publikums-AIF leicht Uber dem Niveau des
Jahres 2023.

Die Absatzschwache der AIF und Sachwertinvestitionen kdnnen auf die unterschiedlichsten
Ursachen zurlckgeflihrt werden. Was sind flir den VKS die wichtigsten Themen des Jahres
in der Sachwertanlage-Branche? Lesen Sie dazu die Einschatzungen von Klaus Wolfermann,
Vorstandsvorsitzender des VKS Verband der Kapitalverwaltungsgesellschaften und Sach-
wertanbieter e.V.

Die Investmentwelt befindet sich im Aufbruch. So werden immer mehr flexible Spezial-
AIFs in Deutschland aufgelegt und die Anzahl und Volumen der European Long Term
Investment Funds (ELTIF) haben 2023 um rund ein Viertel zugelegt. Weitere Fonds sind
laut Scope fur 2024 und dariber hinaus in Planung. Private Equity, Infrastructure und Private
Debt dominieren das Produktangebot.

Der rapide Anstieg der Immobilienzinsen hat in den vergangenen eineinhalb Jahr fir eine
deutliche Trendwende gesorgt: Die Preise fir Wohneigentum haben spirbar nachgegeben.
Deutschlandweit ist der Quadratmeterpreis aktuell, laut dem Portal Immowelt, 11 Prozent
gunstiger als zum Héhepunkt des Immobilienbooms im ersten Halbjahr 2022. Die Immobilien-
markte sind weltweit abhangig von sozio-demografischen Einflissen, 6konomischen Trends und
dem Geschehen auf den Finanzmarkten. Seit den Lockdowns der Covid-Pandemie ist Home-
office in einer Vielzahl von Unternehmen zu einem festen Bestandteil eines flexiblen
Arbeitsmodells geworden. Das macht einige Flachen obsolet.

Savills hat die wichtigsten Themen und Empfehlungen fir europdische Immobilieninvestoren
im Jahr 2024 herausgearbeitet: Demnach werden fir die Branche in diesem Jahr neben
der Preisfindung auch die Themen Energie, klnstliche Intelligenz sowie ESG zu den
entscheidenden Einflussfaktoren gehdren.

Klnstliche Intelligenz (KI) gewinnt in der Immobilienwirtschaft zunehmend an Bedeutung,
um den Betrieb von Gebduden energieeffizienter und zukunftsorientierter zu gestalten.
Eine aktuelle Studie von Techem beleuchtet nun, wie geschaftliche Vermietende und Ver-
waltende diese Entwicklungen einschatzen und adaptieren.

Mehr zu diesen und vielen weiteren interessanten Branchenthemen, Marktzahlen und
spannenden Interviews finden Sie in dieser Ausgabe.

Das Redaktionsteam

Sachwertanlagen / Immobilien 2024
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Sicherer Hafen fur Investments:
Gewohnt werden muss immer

Christoph Rehmann

Geschéftsfihrer
MY HOUSE Vertriebsgesellschaft mbH
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FBM: Aktuell ist der Immobilienmarkt
fur Investoren schwierig zu beurteilen.
Wie schitzen Sie den Markt aus Sicht
von MyHouse ein?

Christoph Rehmann: Um diese Frage
prazise zu beantworten muss man sich erst
einmal mit den unterschiedlichen Sparten
der Immobilienbranche beschaftigen, deren
Geschaftsmodelle vdéllig unterschiedlich
sind. BlUro- und Einzelhandelsimmobilien
leiden schon seit Jahren stark unter der
Digitalisierung und Hotelimmobilien haben
spatestens seit Covid an Bedeutung verloren.
Auch im Bereich Wohnen gibt es aktuell
vollig unterschiedliche Lagen in den ein-
zelnen Bereichen. Wahrend spekulative
Immobilieninvestments wie Projektent-
wicklungen und Wohnungsneubauprojekte
aktuell bedingt durch die veranderte Zins-
landschaft und die in den letzten Jahren
gestiegenen Baukosten Probleme haben,
befindet sich die langfristig agierende,
bestandshaltende Wohnungswirtschaft
in einer der besten Phasen seit Uber 20
Jahren. Warum? Weil das Geschaftsmodell
des Wohnungsbestandshalters die Vermie-
tung von Wohnraum ist und diese boomt,

Sachwertanlagen / Immobilien 2024

wie seit Jahren nicht mehr. Freiwerdende
Wohnungen lassen sich gréBtenteils fur
das doppelte des Vorwertes vermieten,
was zu einer Verdopplung des Cashflows
und somit zu einer Wertsteigerung dieser
Einheit fihrt. Miet-Objekte bleiben daher die
solideste Form des Immobilien-Investments.

FBM: Auf welche Kriterien sollten
private Anleger derzeit besonders
bei Immobilieninvestments achten?

Christoph Rehmann: Immobilieninvest-
ments mussen solide, langfristig planbar
und madglichst frei von spekulativen
Risiken sein. Die bestandshaltende



Wohnungswirtschaft bietet hier seit Jahr-
zehnten eine verlassliche Basis flr Invest-
ments. Gewohnt werden muss immer. Ins-
besondere in der gegenwartigen Zeit von
Wohnungsknappheit und explodierenden
Mieten bietet die bestandshaltende lang-
fristig orientierte Wohnungswirtschaft einen
sicheren Hafen fir Investments und dies
wird auch in den nachsten Jahren so bleiben.
wenn man sich fur die richtige Immobilien-
klasse entscheidet. Wenn man sich eben flr
das wohnwirtschaftliche bestandsorientierte
Segment entschieden hat, muss man fur
die nachsten Jahre eigentlich nicht viel
mehr machen als entspannt den kommenden
Mieterwechsel abwarten und die Wohnungen
mit neuen Mietvertragen zu angepassten
Marktmietern neu zu vermieten.

FBM: Was sind die gro3ten Herausfor-
derungen fiir Bestandsimmobilien in
den nachsten Jahren?

Christoph Rehmann: Das Schdne an der
Wohnungswirtschaft ist, dass sie lang-
fristig planbar und frei von kurzfristigen
Risiken und Uberschaubaren Herausfor-
derung ist. Neben dem Mitnahmeeffekt
der steigenden Mieten besteht aktuell ein
groBes Potenzial mit der energetischen
Optimierung von Immobilien, die mit einer
hervorragenden Wertschdpfung bezie-
hungsweise einer damit verbundenen
Wertsteigerung verkntpft ist. Da Preise
fur Objekte mit einer hohen Ener-
gieeffizienzklasse stark gestiegen sind,
lohnt sich hier das Investieren.

INTERVIEW 1 FinanzBusinessMagazin

FBM: Wie geht MyHouse im Ankauf
vor und wodurch unterscheidet sich
das Unternehmen von Mitbewerbern?

Christoph Rehmann: Kern des Geschafts-
modells ist der Ankauf, die Sanierung und
die Entwicklung von opportunistischen
Wohnungsbestandsportfolios, die oftmals
auch Leerstande aufweisen.

Unsere Liegenschaften werden bewusst
nicht im hochpreisigen Segment der Top 7
Stadte in Deutschland gesucht. Vielmehr
fokussieren wir uns auf wirtschaftsstarke
Ballungsraume bzw. Standorte in Mittel-
und Oberzentren, die Uber eine gut aus-
gebaute Infrastruktur, einen stabilen
Arbeitsmarkt sowie ein vielfaltiges
Angebot in den Bereichen Bildung, Kultur,
Sport, arztliche Versorgung und Einkaufs-
moglichkeiten verfligen.

Investoren profitieren auch beim Asset-
management durch die langjahrige Erfah-
rung des MyHouse Managementteams be-
zlglich der Auswahl der Dienstleister. Ein
Netzwerk kompetenter Partner, die schnell
in aktuelle Projekte vor Ort eingebunden
werden kdénnen, bedeuten Planungs-
sicherheit und hohe Qualitat in der Aus-
fUhrung an den Liegenschaften.

FBM: Verfiigt MyHouse iiber einen
Trackrecord?

Christoph Rehmann: Das Management
der MyHouse AG sowie das gesamte
Senior-Team blicken auf eine Erfahrung
im Investment- und Immobilienmarkt
von durchschnittlich 25 Jahren zurick.
Uber EUR 1 Mrd. gemanagtes Projektvo-
lumen, 26 erfolgreich emittierte Immobi-
lienanlageprodukte und einer 100%-igen
Leistungserflillung gegenltber Anlegern,
dokumentieren unseren Trackrecord. Die
Unternehmensgruppe der MyHouse be-
sitzt zudem selbst Gber 5000 Wohnungen
im Eigenbestand, ist seit Jahrzehnten einer
der Marktfuhrer in diesem Segment.

Sachwertanlagen / Immobilien 2024
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FBM: Mit welchem Angebot ist MyHouse
aktuell am Markt und was sind die
Kernaussagen des Fonds?

Christoph Rehmann: Der neue Fonds
investiert ausschlieBlich in bestehen-
de Wohnimmobilien. Anlageschwerpunkt
sind Wohnimmobilien mit Entwicklungs-
potenzial, die nach dem Erwerb moder-
nisiert werden. Der Fonds fokussiert sich
auf Wohnimmobilien in Randgebieten von
Metropolen sowie wachstumsstarken
Regionen in Deutschland.

Anleger profitieren neben dem guten In-
flationsschutz von dem Wertsteigerungs-
potenzial, das sich aus der Sanierung der
Liegenschaften ergibt. Darliber hinaus
sind wir in Deutschland auch weiterhin mit
einer hohen Nachfrage nach Mietwohnungen
konfrontiert bei gleichzeitig nicht aus-
reichendem Neubau.

Anleger kdénnen sich ab einer Mindestbe-
teiligungssumme in Héhe von 10.000 Euro
beteiligen. Sie profitieren von geplanten
monatlichen Auszahlungen in H6he von an-
fanglich 2,75 Prozent p.a., ansteigend auf
3,75 Prozent p.a. ab dem flinften Jahr. Die
Gesamtrendite bei einer geplanten Laufzeit
von 6,5 Jahren soll 9,33 Prozent p.a. betragen.
Das Gesamtinvestitionsvolumen des Fonds
betragt etwa 220 Mio. Euro.

Quelle: © Carl & Karl - AdobeStock.com
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FBM: Was spricht aus Anleger- wie
Vertriebspartnersicht besonders fiir
MyHouse?

Christoph Rehmann: Die angespannte
Lage am Wohnungsmarkt in Deutschland,
vor allem in den Ballungsraumen, er-
fordert die gemeinsame Anstrengung
aller in der Wohnungswirtschaft tatigen
Akteure. Nur eine deutliche Auswei-
tung des Wohnungsangebots kann den
rasant steigenden Mieten entgegenwirken.
Private Investoren, Wohnungsgenos-
senschaften, kirchliche und kommunale
Wohnungsunternehmen, sie alle missen
entschlossen zupacken und zusatzlichen
Wohnraum, insbesondere fir Haushalte
mit niedrigeren Einkommen schaffen.
Das sehr erfahrene Managementteam der
MyHouse Gruppe arbeitet mit einer ein-
heitlichen Kultur, gepragt durch Investiti-
onsdisziplin, Kreativitat und Entschlossen-
heit und wirkt durch Revitalisierung von
Wohnraum aktiv mit, dass dieser dauer-
haft bezahlbar bleibt. Damit profitieren
auch Menschen, die darauf angewiesen
sind, sich langfristig ihre Wohnungen in
ihrem Stadtteil leisten zu kdénnen.ll
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Logistik bewegt die Welt:
Wie Anleger profitieren konnen

André Wreth

Geschéftsfuhrer
Solvium Capital Vertriebs GmbH
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endrik Liders

FBM: Herr Wreth, Solvium hat sich in
den letzten Jahren als Manager von
Logistik-Assets stetig weiterent-
wickelt. Wie ist die Gruppe heute
aufgestelit?

André Wreth: Die Solvium-Gruppe sieht
sich als weltweit agierender, vollintegrierter
Manager von Logistik-Assets, wie beispiels-
weise Standardcontainer, Wechselkoffer
und Guterwagen. Entsprechend haben wir
im Rahmen der Vorwartsintegration die
Unternehmensgruppe durch Ubernahmen
und strategische Beteiligungen weiter-
entwickelt. Das bedeutet, wir versuchen
samtliche Teile der Wertschépfungskette zu
beherrschen und entscheidend zu steuern.

Sachwertanlagen / Immobilien 2024

Jiurgen Kestler

Geschéftsfihrer
Solvium Capital Vertriebs GmbH

Quelle: © Hendrik Ldders

Beispielsweise kaufen und vermieten Unter-
nehmen der Solvium-Gruppe Container im
asiatischen Raum. Als Dienstleister kim-
mern sich diese Unternehmen unter ande-
rem um Reparatur, Instandhaltung und An-
schlussvermietung der Container. Am Ende
des ersten Bewirtschaftungslebens, nach
ca. 15 Jahren, kimmern sich die Unterneh-
men um die bestmdgliche Vermarktung der
Container. Ahnlich sieht es auch im Bereich
der Wechselkoffer und Glterwagen aus.

Die Solvium-Unternehmensgruppe um-
fasst u.a. die Noble Container Leasing Ltd.,
einer der fihrenden Containermanager im
asiatischen Markt mit Standorten in
Singapur, China und Sudkorea, sowie




die Axis Intermodal Deutschland GmbH
aus Koéln, das gréBte Vermietunternehmen
fur Wechselkoffer in Europa.

FBM: Wo sehen Sie Vorteile fiir Anleger
in diesem Aufbau der Gruppe?

André Wreth: Wir sind der festen Uber-
zeugung, dass wir durch die Unternehmens-
struktur ideale Voraussetzungen geschaffen
haben, um zum einen das bestmadgliche
Ergebnis flir die Anleger auf verschiedenen
Ebenen erreichen zu kénnen und gleich-
zeitig den langfristigen Erfolg der Gruppe
zu sichern. Solvium ist in der Lage, dafur
Sorge zu tragen, dass Ausristungsgegen-
stdnde mit hoher Prioritat repariert, trans-
portiert und/oder neu vermietet werden.
Auch lasst es die Unternehmensstruktur
zu, dass man in engen Marktsituationen
durch ein Zusammenriicken die Anleger-
Ziele erreichen kann. Solvium agiert voll-
umfanglich im Markt und bringt dabei nicht
nur umfangreiches Fachwissen, sondern
auch wichtige Problemlésungskompetenz
mit.
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FBM: Im Sachwertbeteiligungs-
Segment steht der deutsche Immobili-
enmarkt seit einiger Zeit stark unter
Druck. Wie sieht es aktuell im Logistik-
bereich aus? Mit welchen Heraus-
forderungen ist Ihr Unternehmen hier
derzeit am starksten konfrontiert?

André Wreth: Die Herausforderungen im
Bereich der Transportlogistik haben sich in
den vergangenen 24 Monaten nur wenig
verandert. Es ist nach wie vor die Aufgabe,
Equipment nach Madglichkeit mittel- und
langfristig rentabel zu vermieten. Um den
Erfolg der Vermietung sicherzustellen,
war und ist ein wichtiger Teil unseres Risiko-
managements die genaue und regelmaBige
Prafung der Mieter flr die Ausristungs-
gegenstande. Uber alle Assets hinweg
hat Solvium aktuell weltweit rund 400
verschiedene Mieter. Diese agieren in un-
terschiedlichsten Inflations- und Zinsum-
feldern. Die breite Streuung sorgt aus

unserer Sicht auch deshalb fir die nétige
Ruhe in den Logistikportfolios.

FBM: Ein groBes Risiko fiir Anleger
bei Fondsangeboten ist haufig das
benotigte Fremdkapital innerhalb der
Fonds. Wie sieht es mit Fremdkapital
bei den Solvium-Angeboten aus?

André Wreth: Alle Solvium-Angebote
sind ohne die Aufnahme von Bankendar-
lehen oder Ahnlichem konzipiert. Die Auf-
nahme von Fremdkapital fUhrt in der Regel
zu hoheren Renditen, als der Sachwert
alleine in der Lage ist zu generieren. Die
Weltwirtschaftskrise in den Jahren 2008
und 2009 hat gezeigt, wie toxisch der Ein-
satz von Fremdkapital, insbesondere im
Bereich der Kapitalanlage flr Kleinanleger,
sein kann. Beispielsweise Schiffsfonds mit
einem Fremdkapitalhebel von 60, 70 oder

Sachwertanlagen / Immobilien 2024
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80 % flUhrten regelmaBig zu Verlusten
bis hin zum Totalverlust fir Anleger. Wir
mochten dieses Risiko grundsatzlich nicht
in unseren Produkten, auch wenn wir uns
ein Mehr an Rendite damit verbauen.

FBM: Wie viele Ausriistungsgegen-
stinde sind in der Verwaltung der
Solvium-Gruppe?

André Wreth: Unser Kundenstamm be-
steht hauptsachlich aus Privatanlegern. Zu-
nehmend vertrauen uns aber auch institu-
tionelle Investoren, wie beispielsweise
Pensionskassen oder semiprofessionelle
Anleger wie Family-Offices, Gelder an. In
der Vergangenheit durften wir bereits mehr
als 600 Millionen Euro Anlagekapital inve-
stieren. In Stlicken bedeutet dies flr
den aktuellen Bestand weit mehr als 20.000
Standardcontainer verschiedener Arten,
Uber 15.000 Wechselkoffer und rund 1.000
Glterwagen ebenfalls verschiedener Art.

FBM: Herr Kestler, welche Angebote
finden Vermittler bei Solvium und wie
steht es um den bisherigen Track-
Record?

Jiirgen Kestler: Urspringlich sind wir
ausschlieBlich im Bereich der Direktinvest-
ments tatig gewesen. 2015 wurden diese
im Rahmen des Kleinanlegerschutzgesetzes
zum Bereich der Vermoégensanlagen hin
reguliert. Hier waren wir seitdem sehr aktiv
und haben damit Produkte flr Finanzan-

’ ,'h.
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lagespezialisten mit dem Teil 3 der 34f-
Gewerbeerlaubnis angeboten. Seit dem
Jahr 2020 sind wir zudem im Bereich der
Alternativen Investmentfonds, der AIFs,
unterwegs und bieten entsprechend den
Spezialisten mit dem Teil 2 der 34f-Gewerbe-
erlaubnis Angebote an, mit denen ihre
Anleger am Erfolg des Logistikmarktes
partizipieren kdénnen.

FBM: Warum sollten Vermittler ihren
Kunden eine Investition in Angebote
der Solvium Capital empfehlen?

Jiirgen Kestler: Logistik bewegt die Welt,
und das nicht nur in Coronazeiten. Ich bin
mir sicher, dass es flir viele Anleger interes-
sant ist, nicht nur flr Onlinebestellungen
zu bezahlen, sondern vielleicht auch daran
mitzuverdienen. Und lukrativ ist es oben-
drein. Diese Story kombiniert mit Produkten,
die sich unter anderem durch eine Laufzeit
von 3 bis 6 Jahren und monatliche bzw.
vierteljahrliche Auszahlungen auszeichnen,
macht die Zusammenarbeit mit Solvium
flir Vermittler attraktiv.

FBM: Und welche Renditen koénnen
Anleger erwarten?

Jiirgen Kestler: Dies kommt immer auf
das entsprechende Produkt und die Lauf-
zeit an. Grundsatzlich sind wir aktuell in
der Lage, jahrliche Renditen von 5,00 %
und mehr am Markt zu erwirtschaften, wie
gesagt, ohne Fremdkapitaleinsatz. B
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Wann ist es sinnvoller Gold zu
kaufen und wann ist es besser
in Silber zu investieren?

Mario Storig
Vertriebsmanager
Elementum Deutschland GmbH

FBM: Gold ist derzeit auf Rekordhoch.
Was sind die Griinde dafiir und wie
wird die weitere Entwicklung aus Ihrer
Sicht sein?

Mario Storig: Die derzeitigen Preissteige-
rungen bei Gold lassen sich hauptsachlich
auf die starken Kaufe der Zentralbanken
zurUckfihren, da einige der groBten Wirt-
schaftsnationen ihre Wahrungsreserven
von auf US-Dollar lautenden Anleihen weg-
fihren, hin zu Gold. Es existiert weiterhin
eine sehr groBe Diskrepanz zwischen der
gestiegenen Geldmenge und dem phy-
sischen Goldbestand, was langfristig zu
stark steigenden Goldpreisen flhren
dirfte, da auch mit wieder steigenden
Inflationszahlen zu rechnen ist.
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FBM: Wie sieht es in der Silbernach-
frage aus?

Mario Storig: Wir hatten in den letzten
drei Jahren ein Angebotsdefizit von knapp
550 Millionen Unzen Silber. Die Nachfrage-
steigerung betrug allein im Photovoltaik-
Bereich 64%. Wir splren bei unseren
Kunden weiterhin eine sehr hohe Nachfrage,
wobei wir sehr stolz darauf sind, langfristig
mit unseren Lieferanten trotz hoher Nach-
frage die Lieferfahigkeit sicherzustellen.
Silber hat mit seinen Uber 40.000 Anwen-
dungen und seinen antibakteriellen Eigen-
schaften fur Industrie und Medizin eine
auBerordentliche Bedeutung und wird im
Gegensatz zu Gold nicht gehortet, sondern
verbraucht.



FBM: Warum praferieren Sie Silber fiir
Anleger? Ist Silber das bessere Gold?

Mario Storig: Silber, bekannt als das
Gold des kleinen Mannes, stammt von dem
lateinischen Wort ,Argentum®, was wortlich
Ubersetzt ,Geld" bedeutet. Fir uns bedeu-
tet Gold und Silber kein Entweder - oder,
sondern wir beschaftigen uns mit der Frage:
,Wann ist es sinnvoller Gold zu kaufen und
wann ist es sinnvoller, Silber zu kaufen?"
Bei einer aktuellen Ratio (Verhaltnis von
Gold und Silber) von Uber 1:80 empfehlen
wir den Kauf von Silber, um bei einem spa-
teren Tausch in Gold signifikant die Menge
an Gold zu erhéhen.

FBM: Wie konnen Anleger bei Elemen-
tum investieren?

Mario Storig: Fur uns ist es wichtig, die
Ziele des Kunden zu verstehen und die
Sicherheit vor Ertrag zu stellen. Jeder
Kunde bekommt bei uns einen zugewie-
senen Lagerplatz flr seine physischen
Edelmetalle. Durch den Online-Zugriff
der Kunden auf Ihren Lagerplatz kénnen
sie selbst entscheiden, wann und wieviel
Ware sie kaufen, verkaufen, oder swit-
chen wollen, damit die Liquiditat unserer
Kunden immer gesichert ist.

Eine ganz kurze Online-Registrierung
reicht, um Kunde zu werden und einen
Lagerplatz zu er6ffnen. Unser Team ist
bei der Einrichtung sehr gerne behilflich.
Durch die Erdffnung eines Lagerplatzes
entsteht keinerlei Verpflichtung fur den
Kunden, wir ziehen keine Kundengelder
ein, jeder Kunde entscheidet selbst, wann,
wie, wo und wie viel er an Edelmetallen
kaufen mdchte.

Nominale und reale (US-CPI-bereinigt) CAGR fiir Gold in

verschiedenen Inflationsregimen, 01/1971-04/2023
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FBM: Was ist das besondere an Elemen-
tum?

Mario Storig: ,Mit Sicherheit mehr" ist
unser Credo! Das bedeutet, hier bekom-
men Sie in einem familiengefihrten Unter-
nehmen einen persdnlichen Service, bei
dem Sie keine Kundennummer, sondern
ein Partner auf Augenhoéhe sind. Ein beson-
deres Highlight sind unsere Bunkerbesich-
tigungen im Hochsicherheits-Zollfreilager
bei denen wir 2 x im Jahr die Méglichkeit
haben, mit angemeldeten Kunden die
Sicherheitseinrichtungen und die einge-
lagerten Waren zu besichtigen.

FBM: Welche Leistungen erbringt
Elementum fiir Vertriebspartner?

Mario Storig: Eine solide Ausbildung,
regelmaBige Schulungen und wdchent-
liche Meetings sind nur einige unserer
Hilfestellungen flr unsere Vermittler.
Viele sind von unserem Mentoren-Pro-
gramm begeistert, welches insbeson-
dere dabei unterstitzt, im Team erfolg-
reich zu sein. Unsere Vermittler kdnnen
sich darauf konzentrieren, ihre Kunden
bestmdglich zu beraten und speziell in
wirtschaftlich schwierigen Zeiten sich
richtig aufzustellen und das Ganze ohne
eine Genehmigung nach §34(c, d und f)
der Gewerbeordnung. Besonders freut
es uns, jahrlich eine Veranstaltung mit
unseren Vermittlern in einer unserer
Landesgesellschaften abzuhalten und
gemeinsam zu lernen und auch die Er-
folge zu wirdigen.

FBM: Welche Kooperationsmaoglich-
keiten bietet Elementum anderen
Sachwert-Produktgebern?

Mario Storig: Viele Vertriebspartner
freuen sich, physische Edelmetalle
in ithrem Angebotsportfolio haben zu
kénnen. Mit Elementum haben sie die
Maéglichkeit ihren Kunden nicht nur Gold,
oder Silber, sondern eine Strategie an die
Hand zu geben, fir mehr Sicherheit, mehr
Liquiditdt und mehr Ertrag durch die regel-
maBige Erhéhung der Menge.

Dabei sind bei uns auch seriése Vertriebe
willkommen und werden bei Ihrer Arbeit
durch unser Team unterstitzt. B

sachwertanlagen / Immobilien 2024

17



18

FinanzBusinessMagazin | INTERVIEW

Edelkapital:
Vorteile von Edelmetall
in digitalisierter Form

Dr. Marco Metzler
Griunder und CEO, Edelkapital AG

FBM: Edelmetalle sind von Anlegern
aktuell stark nachgefragt. Edelkapital
offeriert physischen Zugang zu Gold
und Silber kombiniert mit einer Toke-
nisierung. Wer ist Edelkapital?

Dr. Marco Metzler: Die Edelkapital AG
ist angetreten, um Sachwerte und Pro-
jektbeteiligungen in digitalisierter Form
anzubieten. Wir beschaftigen uns mit die-
sem Geschaftsfeld seit Gber zwei Jahren.
Im ersten Schritt haben wir uns auf phy-
sische Edelmetalle konzentriert und bieten
nun einen Gold-, einen Silber- und einen
Minenprojekt-Token an. Die Token sind eine
digitale Beweisurkunde Uber das Eigentum
am Edelmetall bzw. an der Projektbeteili-
gung. Die Edelkapital AG hat ihren Sitz
im Furstentum Liechtenstein. Die Tokeni-
sierung unterliegt hier dem TVTG (Token
und Vertrauenswiurdige Technologien
Dienstleister Gesetz).

FBM: Welche Vorteile bietet die Tokeni-
sierung von Edelmetallen?

Dr. Marco Metzler: Durch die Tokenisie-
rung wird der Kauf von Edelmetall zu jeder
Zeit und von Uberall aus méglich. Auch die
Stuckelung fir den Bezug von Sachwerten
kann im Rahmen einer Tokenisierung be-
liebig klein gemacht werden.
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Wenn ich Edelmetall in digitalisierter Form
erwerbe, muss ich mich nicht um den
Transport, die Versicherung und die Lage-
rung der Edelmetalle kimmern. Das Gold
oder Silber ist in unserem Fall in einem
Hochsicherheits-Sammellager in  der
Schweiz verwahrt. In Zukunft wird eine
Ubertragung der Token - und somit der
physischen Werte - rein digital Gber eine
Kunden-App geschehen. Die tokenisierten
Werte sind dann auch sehr schnell wieder
verauBerbar. Wir kdnnen binnen zwei bis
drei Tagen die Werte verdauBern und dem
Kunden sein Geld auszahlen.

FBM: Edelkapital bietet Anlegern ver-
schiedene Token an. Was sind die Be-
sonderheiten dieser Angebote jeweilig?

Dr. Marco Metzler: Die Gold- oder Silber-
Token sind ab 500 Euro zu kaufen. Ein
Token reprasentiert ein Gramm des je-
weiligen Edelmetalls. Diese Token sind



hundertprozentig mit physischer Ware ge-
deckt. Im Bedarfsfall kann sich der Kunde
die physische Ware auch ausliefern lassen.
Die Token sind «24/7» Uber eine Kunden-
App kauf- und handelbar. Ist die App aus
dem Apple Store oder im GooglePlay erst
einmal heruntergeladen, folgt ein Identi-
fikationsprozess und anschlieBend kann
das Kundenkonto aufgeladen werden. Der
Kunde kauft dann mit seinem Guthaben
die gewlinschten Token.

Beim Minen-Projektbeteiligungs-Token
geht es ab 1000 Euro los. Hier beteiligt
sich der Kunde indirekt in ein Projekt, das
das Ziel hat Gold zu férdern. Minenpro-
jekte kdnnen gerade bei steigenden Edel-
metallpreisen hoch lukrativ sein. Es be-
steht jedoch auch immer das Risiko, dass
ein Projekt ins Stocken gerat oder nicht
erfolgreich ist. Beim Projekt-Beteiligungs-
Token haben wir eine 48 monatige Halte-
pflicht.

FBM: Welche Chancen und Risiken
haben Anleger bei Edelkapital?

Dr. Marco Metzler: Der Wert und damit
der Preis bei den Gold- oder Silber Token
ist vom jeweiligen Edelmetallpreis abhan-
gig. Der Token stellt eine digitale Beweisur-
kunde fir das Eigentum am Rohstoff dar.
Wird also ein Token verkauft, erhalt der
Anleger den aktuellen Gold- oder Silber-
preis. Die Token sind praktisch so «sicher»
wie das Edelmetall selbst. Beim Kauf des
Minen-Projektbeteiligungs-Tokens ist das
anders. Erst bei einem erfolgreichen Pro-
jektabschluss hat der Kunde ein Anrecht
auf einen Profit daraus. Minen-Projekte
bieten eine groBe Chance - gerade bei
steigenden Edelmetallpreisen oder bei
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Goldknappheit - sie bergen aber auch
einige branchenulbliche Risiken und kdnnen
zum Totalverlust fuhren.

FBM: Wie stellt sich die Anlagedauer
dar und wie schnell ist das physische
Edelmetall fiir Anleger verfiigbar?

Dr. Marco Metzler: Wenn Token verkauft
werden sollen, kann dies per Kunden App
innerhalb von ein bis zwei Tagen abge-
wickelt werden. Der Kunde gibt seinen
Verkaufsauftrag und wir tatigen den Ver-
kauf flr ihn umgehend und stellen ihm
sein Geld in sein Guthaben-Konto ein.
Wenn eine physische Auslieferung ge-
wilnscht ist, hangt es davon ab, ob der
Kunde die Ware selbst abholt oder diese
geliefert werden muss. Entsprechend sind
einige Tage flur die Abwicklung und die
Abholung oder Auslieferung nétig.

FBM: Edelkapital AG hat die Erfahrung
mit digitalisieren von Sachwerten und
Projektbeteiligungen. Bieten Sie diese
Dienstleistungen auch interessierten
Emissionshauser an?

Dr. Marco Metzler: Wir haben jetzt die
ersten drei Token entwickelt und stellen
diese nun der Offentlichkeit zum Kauf zur
Verfligung - unsere Zeichnungsstrecke
lduft. Und ja - das Prinzip der «Tokenisie-
rung» kann von uns nun auch bei anderen
Sachwerten oder bei anderen Projekten
angewandt werden. Nach unseren Erfah-
rungen und dem Aufbau dieser Zeich-
nungsstrecke kann ein nachstes Tokeni-
sierungsprojekt nun wesentlich schneller
realisiert werden.

Wir sind offen flir die Kooperation mit
Emissionshdusern oder Vertrieben. B

Quelle: ©'RareStock - AdobeStock.com
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Einlagerungsprodukte:
Digitale Mittelverwendungskontrolle
fur Anleger unabdingbar

Andreas Pietsch
Head of Sales, Noble Group

FBM: Edelmetalle wie Gold bieten aktuell
Hochstkurse. Noble BC hat sich auf
Technologie-Metalle und Seltene Erden
fokussiert. Wie hat sich hier die Nach-
frage entwickelt?

Andreas Pietsch: Die Hoéhenflige beim
Gold sehe ich als eine Reaktion auf meh-
rere Faktoren, nicht zuletzt auch die vie-
len derzeitigen Krisen. Nachfragestei-
gerungen bei Technologiemetallen und
Seltenen Erden hingegen folgen stets
langeren Zyklen. Einige der derzeitigen
Preissteigerungen bei Technologiemetal-
len und Seltenen Erden haben Chinas Ex-
portkontrollen bei Gallium und Germanium
ausgelost. Der Markt hat sich noch immer
nicht davon erholt, diese Metalle waren im
Februar und Marz dieses Jahres bedeutend
knapper als im Vorjahr. Wichtiger ist aber,
dass groBen Teilen von Industrie und Ge-
sellschaft dadurch bewusst geworden ist,
wie dringend wir diese Metalle brauchen.
Sie stecken nicht nur in den Technologien
der Energie- und Verkehrswende, sondern
sind auch fur unsere Verteidigungsfahig-
keit unverzichtbar. Der jetzige Anstieg bei
der Nachfrage ist also ziemlich sicher nur
der FuB eines riesigen Berges, auf dessen
Gipfel die Nachfrage das Angebot bei einigen
Metallen um das bis zu 7-fache Ubersteigen
wird.
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FBM: Auf welche Technologie-Metalle
und Seltene Erden sollten Investoren
jetzt setzen?

Andreas Pietsch: Die 10 von der Noble BC
angebotenen Metalle sind eine Auswahl der
derzeit fur die Industrie wichtigsten produkti-
onskritischen Rohstoffe. Es handelt sich
um die Technologiemetalle Indium, Galli-
um, Rhenium, Hafnium und Germanium
sowie die Seltenen Erden Neodymoxid,
Praseodymoxid, Terbiumoxid, Gadolini-
umoxid und Dysprosiumoxid. Die Luft-
fahrt braucht gerade viel Rhenium und
Hafnium, da seit Corona die Produktion
bei den bestellten Maschinen nicht mehr
hinterherkommt. Aber auch die Seltenen
Erden sollte man nicht aus den Augen
lassen: Durch politisch bestimmte Preise
aus China sind diese gerade viel zu billig.
Da China bei diesen Preisen aber Verlust
macht, wird das nicht immer so bleiben -
vor allem angesichts der zu erwartenden
Nachfrageexplosion durch die Energiewende
und die weltweite Aufriistung. Wir sehen hier
sehr lukrative Kauf- bzw. Nachkaufpreise.



FBM: Mit Finomet, der digitalen
Mittelverwendung aus Ihrem Hause,
offerieren Sie die Abbildung der Han-
delsstrome auf einer Blockchain.
Hier waren Sie ein First Mover. Wie
wichtig ist diese Dienstleistung fiir
Anleger?

Andreas Pietsch: Die Digitale Mittelver-
wendungskontrolle® der Finomet ist fur
Anleger unabdingbar, da sie das bisher
notige Vertrauen ersetzt. Die Kaufer kdnnen
sehen, welche ihrer bestellten Metalle sie
in ihrem Lager haben und welche nicht.
Leerverkaufe, verdeckte Beleihungen und
anderer Missbrauch sind damit nahezu
ausgeschlossen. Die Dokumentation der
Plattform ermdéglicht es Kunden auBer-
dem, die gekauften Metalle als echtes Eigen-
tum zu erwerben. Die Kurzantwort auf Ihre
Frage ist also: Kunden erhalten durch kon-
sequente Transparenz einen exzellenten
Verbraucherschutz.

FBM: Wer kann Finomet nutzen?

Andreas Pietsch: Jeder, der im Markt
der Einlagerungsprodukte endlich die nétige
Sicherheit und Transparenz will. Also
Produkt-Initiatoren, Handler, Vermittler,
private- und institutionelle Investoren
sowie Lager-Unternehmen kdénnen so-
mit die Finomet nutzen, um gemein-
sam ein Okosystem aus transparenten
Strukturen zu schaffen, das es so bisher
noch nicht gegeben hat.

FBM: Kooperieren Sie hier auch mit
anderen Marktteilnehmern im Sach-
wertanlagen-Bereich?

Andreas Pietsch: Wir kooperieren mit
einer Vielzahl an Vermittlern, die wir fur
Sicherheit und Transparenz durch die Di-
gitale Mittelverwendungskontrolle® der
Finomet begeistern konnten. Sie geben
diese Begeisterung an ihre Kunden weiter,
die dann ein Produkt nach den absolut neu-
esten Sicherheitsstandards der Branche
erwerben. Dariber hinaus fihren immer
mehr Lager das Finomet-Audit ein, um
ihre Lager vor unseridsen Produktanbietern
».Sauber zu halten™. AuBerdem arbeiten
wir mit der Industrie zusammen, die die
Metalle von den Investoren spater an-
kauft. Darlber hinaus kdénnen Unterneh-
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men durch Finomet bald ihre Lieferketten
tracken und so ESG-konform produzierte
Ware anbieten. Damit erhalten sie Rechts-
sicherheit und Kunden kénnen von grin
produzierten und fair gehandelten Roh-
stoffen profitieren.

FBM: Wie hat sich Noble BC unterneh-
merisch entwickelt?

Andreas Pietsch: Die Noble BC ist 2022
als Ausgrindung der Noble Elements ent-
standen, einer der grdBten Importeure
und Handler von Technologiemetallen
und Seltenen Erden im deutschsprachigen
Raum. Seitdem sie damit das Privatkunden-
geschaft iUbernommen hat, ist das Unter-
nehmen stark gewachsen. Auch die Zahl
der Vermittler, die unser Produkt wegen
seiner digitalen Mittelverwendungskon-
trolle erfolgreich verkaufen, ist stark ange-
stiegen. Ein Héhepunkt unserer Entwick-
lung war sicherlich unsere Auszeichnung
im vergangenen Jahr durch die Redaktion
der renommierten Cash.-Mediengruppe.
Diese hatte uns zusammen mit Finomet
fir das ,beste digitale Produkt™ ausge-
zeichnet.

FBM: Wie sind Sie jetzt am Markt po-
sitioniert und was sind Ihre nachsten
Ziele?

Andreas Pietsch: Wir haben unser An-
gebot erweitert und bieten neben Tech-
nologiemetallen und Seltenen Erden auch
Edelmetalle an. AuBerdem haben wir jetzt
ein eigenes Goldprodukt. Dieses hat
einen konkurrenzfahigen Spread und ist
daflir, dass es durch die Digitale Mit-
telverwendungskontrolle® der Finomet
ein Extra an Transparenz und Sicherheit
bietet, erstaunlich gliinstig. Unser groBes
Ziel im Moment ist es, ein ,Konglomerat
der Seltenen Erden" aufzubauen. Die-
ses soll ein Zusammenschluss aus Un-
ternehmen in den Bereichen Industrie,
Rohstoffhandel und Investment sein,
der sich dafir einsetzt, diese in Zukunft
immer wichtigeren Rohstoffe ins Land zu
holen und zu lagern. Im Rahmen dieses
Plans haben wir sogar Kontakt zu einer
Seltenerdmine in Sudafrika aufgenom-
men. Alles spannende Entwicklungen,
an denen wir dranbleiben. l
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,Mitmach-Verband"
der Sachwertbranche setzt sich
fur besseres Image ein

FBM: Herr Wolfermann, Sie leiten den
VKS-Verband. Wie wichtig ist der VKS
fur Emissionshauser und Vermittler?

Klaus Wolfermann: Vielen Dank, Herr
Wanschka. Unser VKS steht als Verband
der Kapitalverwaltungsgesellschaften und
Sachwertanbieter flr eine Interessens-
vertretung der Produkt- und Kapitalanlage-
Anbieter. Nicht zuletzt wegen der enormen
volkswirtschaftlichen Bedeutung der In-
vestitionen, die durch die Mitgliedsunter-
nehmen, deren Anleger:innen und die
Branche insgesamt realisiert werden, liegt
eines der zentralen Ziele darin, gemeinsam
fir einen guten Leumund und ein hohes
Ansehen des Marktes flir Sachwerte ein-
zutreten.

An der Stelle arbeiten wir auch gerne und
intensiv mit anderen Anbieter-Verbanden
und den Vermittlerverbanden zusammen,
insbesondere auch mit dem Afw!

Aus dem Kreis der Mitgliedsunternehmen
bekommen wir im Vorstand immer wieder
reflektiert, dass es sehr wichtig und ziel-
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Klaus Wolfermann

Vorstandsvorsitzender
VKS Verband der Kapitalverwaltungsgesellschaften
und Sachwertanbieter e.V.

fihrend war, den VKS-Verband ins Leben
zu rufen und damit auch interne Synergien
und Austauschmadglichkeiten zwischen den
Branchenteilnehmern u schaffen. Insge-
samt zeigen 17 ordentliche Mitglieder und
drei Férdermitglieder die Zufriedenheit mit
unserem ehrenamtlich organisierten ,Mit-
mach-Verband", wenngleich wir naturlich
auch weiteres Potential zur Verbesserung
sehen. Wir sind Uberzeugt, dass da nach
und nach etwas sehr Wertvolles entstanden
ist und weiter entsteht.

FBM: Was sind fiir den VKS die wich-
tigsten Themen des Jahres in der
Sachwertanlage-Branche?

Klaus Wolfermann: Natlrlich bewegt
uns die Absatzschwache der AIF und
Sachwertinvestitionen, die auf die unter-
schiedlichsten Ursachen zurlckgefiuhrt
werden kdénnen. Am Ende der Analyse
geht es immer um Schaffung, VergrdBe-
rung und Bestatigung von Vertrauen - Ver-
trauen der Vertriebspartner:innen und der
Anleger:innen in die Integritat und Kom-
petenz der Assetmanager, Vertrauen in die



Zukunft und Ertragskraft der Assets und
der in den Anlageangeboten unterbreiteten
Ertragsmdglichkeiten. Leider sorgen auch die
politischen Themen und die dramatischen
Kriege fur Verunsicherung - am Ende auch
Vertrauen... An diesen Themen werden wir
weiter arbeiten und uns flr mehr Vertrauen
einsetzen, aber auch regulatorische Themen
bewegen uns in der Verbandsarbeit in
diesem Jahr.

FBM: Gerade der Immobilienmarkt ist
seit langerem stark unter Druck. Das
betrifft auch Immobilien AIFs. Wie
sehen Sie den Markt aktuell?

Klaus Wolfermann: Der Immobilien-
markt, insbesondere in Deutschland und
anderen europaischen Landern, erlebt tat-
sachlich eine Phase erheblichen Drucks.
Dies lasst sich auf eine Reihe von Faktoren
zurlckfihren. Zum einen haben die Zen-
tralbanken als Reaktion auf die steigende
Inflation die Zinsen extrem schnell erhéht.
Diese hdoheren Zinsen bedeuten, dass die
Kosten flr die Finanzierung von Immobi-
lienprojekten steigen, was wiederum die
Renditen flir Immobilienfonds belastet.
Hinzu kommt eine allgemeine wirtschaft-
liche Unsicherheit, die sowohl Investoren
als auch Kaufer vorsichtiger werden lasst.
Das hat die Immobilientransaktionen in
den letzten Monaten auf ein extrem nied-
riges Niveau geflhrt.

Zusatzlich sehen wir Veranderungen in
der Nachfragestruktur. Besonders auffallig
ist dies bei Biroflachen, deren Bedarf sich
aufgrund des Trends zu Homeoffice und
flexiblen Arbeitsmodellen scheinbar ge-
wandelt hat.

Quelle: © ruslee - AdobeStock.com

All das hat direkte Auswirkungen auf Im-
mobilienfonds, die in solche Objekte investiert
haben. Durch die gestiegenen Zinsen und
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erhdhten Baukosten bei einem gleich-
zeitig niedrigen Transaktionsvolumen geht
es kurzfristig darum, liquiditatsschonend zu
agieren. Dabei mussen einzelne BaumaB-
nahmen ggfs. zuriickgestellt werden.

Doch trotz dieser Herausforderungen
gibt es auch Chancen. Einige Immobi-
lienbereiche, wie etwa Logistikzentren
oder Wohnimmobilien, zeigen sich wider-
standsfahiger oder passen sich schneller
an die neuen Gegebenheiten an. Langfri-
stige Investoren kénnten zudem von den
momentan niedrigeren Einstiegspreisen
profitieren, wenn sie antizyklisch handeln
und den dafir vielleicht notwendigen Mut

o -u Quelle: © WrongWay - AdobeStock.com

aufbringen. Bei alledem durfen wir nicht
vergessen, dass zum Beispiel der not-
wendige Neubau im Wohnimmobiliensek-
tor aufgrund der schlechten Rahmenbe-
dingungen nicht realisiert wird. Das lasst
gute Vermietbarkeit der Bestandsobjekte
erwarten. Der sich so weiter verstarkende
Nachfragelberhang wird zu mindestens
stabilen Mieteinnahmen flhren, teilweise
zu weiter stark steigenden Mieten. Daflr
wird auch die Notwendigkeit sorgen, den
Bestand durch Sanierung und Renovie-
rung weiter in Richtung CO2-Neutralitat zu
entwickeln. In dem Zusammenhang ist die
Politik gefragt, zwingend erforderliche und
nachhaltige Rahmenbedingungen flr die
notwendigen Investitionen zu schaffen.
Es ist also essenziell, dass Investor:innen
die spezifischen Risiken und Marktbedin-
gungen genau betrachten und ihre Strategien
entsprechend anpassen.

Eine gut diversifizierte Anlagestrategie
und eine sorgfaltige Auswahl der Inve-
stitionsobjekte sind entscheidend, um in
einem solch unsicheren Markt erfolgreich
zu sein. Insgesamt bedarf das gesamte

Sachwertanlagen / Immobilien 2024
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Assetmanagement einer deutlich engeren
Begleitung. Potentiale werden nicht mehr
aus dem Markt selbst gehoben, sondern
sind mehr denn je eine Leistung des Asset
Managements.

Das kann jeder Investor:in selbst tun, oder
sich einem entsprechenden Fondsanbieter
anvertrauen. Dabei kdnnen unsere Mit-
gliedsunternehmen als erfahrene Manager
eine wertvolle Rolle spielen.

FBM: Im Herbst findet der nachste
VKS-Sachwerte-Kongress statt. An
wen richtet sich diese zweitdgige
Veranstaltung und was koénnen die
Teilnehmer erwarten?

Klaus Wolfermann: Der VKS Sachwert
Kongress 2024 ist speziell fur selbststan-
dige Finanz- und Vermdgensberater:innen
mit einer Gewerbeerlaubnis nach 8§34
GewO Teil 2 und/oder Teil 3 konzipiert.
Die zweitdgige Spitzenveranstaltung im
Markt flr regulierte Sachwerte findet
wie im Vorjahr in Frankfurt am Main im
Hotel Crown Plaza statt. Dort kdnnen
unsere Vertriebspartner:innen einfluss-
reiche Expert:innen personlich treffen,
ihre aktuellen Vertriebskontakte pflegen
und neue Vertriebspartner:innen kennen
lernen. Informative Fachvortrage und
interessante Diskussionen bringen die
Vertriebspartner:innen auf den neuesten
Stand der Branche. Zu den Top-Speakern
gehoért Unternehmer-Koryphde Wolfgang
Grupp, der langjahrige Geschaftsfihrer
der TRIGEMA. Er spricht auf dem VKS
Sachwert Kongress 2024 (ber seine un-
ternehmerischen Uberzeugungen, die von
Soliditat, Verantwortung fur die Mitmen-
schen, Gerechtigkeit und Bestandigkeit
gepragt sind.

—

-
Quelle: © SuléT/'man - AdobeStock.con
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Jil Langwost ist ein weiteres Highlight auf
der Agenda. Sie hat bereits Uber 700
Experten und Beratern aus der Finanz-,
Versicherungs- und Immobilienbranche
bei der erfolgreichen Online-Positionierung
unterstitzt und innerhalb der letzten vier
Jahre mehr als 85.000 Leads generiert. Auf
dem VKS Sachwert Kongress 2024 erlautert
Deutschlands bekannteste Online-Marke-
ting-Expertin, wie sich online Neukund:innen
und neue Mitarbeitende am besten ge-
winnen lassen.

Weitere Top-Speaker sind Carsten Mumm,
Chefvolkswirt bei DONNER & REUSCHEL
und Alexander Pfisterer-Junkert, Rechts-
anwalt bei BKL Fischer Kihne + Partner.
Daruber hinaus stehen viele spannende
Vortrage zu Immobilien, Logistik, Erneu-
erbaren Energien und Private Equity aus
dem Kreis der VKS-Mitglieder auf dem
Programm. Moderiert wird der VKS
Sachwert Kongress 2024 von Frank
Rottenbacher, Vorstand des AfW Bundes-
verband Finanzdienstleistungen.

FBM: Wie kann man teilnehmen?

Klaus Wolfermann: Die Teilnahme er-
folgt Uber unseren Ticketshop, welcher
unter dem Kurz Link www.sc123.de/vks-
kongress schnell aufgerufen werden kann.
Dort finden interessierte Vermittler:innen
zwei Ticket-Kategorien: Die erste Ticket-
Kategorie beinhaltet die Teilnahme an
beiden Kongresstagen, eine Hotellber-
nachtung und ein exklusives Network-
Barbecue am Abend. Dieses Ticket kostet
nur 99 Euro! Die zweite Ticket-Kategorie
spricht eher kurzentschlossene und flexible
Interessent:innen an, die das Know-how
aus den Vortragen mitnehmen, kurz net-
worken und somit Zeit sparen wollen.
Autor: www.verband-vks.de B
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SachwerteGipfel:
Positive Impulse und echter Mehrwert fiir Top-Entscheider

Der SachwerteGipfel, das Exklusivforum flir werthaltige Kapitalanlagen, richtet sich an
die Geschaftsleitungen von branchenflihrenden Sachwerte-Produktanbietern, Dienst-
leistungsanbietern, Beratern und Vermittlern, Branchenmedien und Analysten, Vermoé-
gensverwaltern sowie semiprofessionelle und institutionelle Investoren in Deutschland.

Einmal jahrlich prasentieren seit 2024 die drei langjahrig, bekannten Branchenkenner
Andy Wanschka (Chefredakteur wmd-brokerchannel.de und FinanzBusinessMagazin.de),
Markus Gotzi (Chefredakteur Der Fondsbrief) und Uwe Kremer (Chefredakteur ‘kapital-
markt intern') den SachwerteGipfel — Das Exklusivforum flr werthaltige Kapitalanlagen.

Der Termin:
Dieser findet am 20. Februar 2025 im Veranstaltungszentrum Municon am Flughafen Minchen,
von 9:30 Uhr bis 17:30 Uhr statt.

Die Agenda:
Kein aktuelles Thema soll auf dem SachwertGipfel fehlen!

Die Agenda umfasst drei wichtige Themenbereiche, die jeweils von einem der drei Modera-
toren geleitet werden. Im Themenkomplex ,, Immobilien und Erneuerbare Energien" beschaf-
tigt sich Markus Gotzi neben den Markten und neuen Assetklassen unter anderem auch mit
den Chancen eines Eltifs in der Sachwertbranche.

Andy Wanschka zeigt in seinem Themenbereich ,, Vertrieb und neue,
digitale Produkte sowie Branchenzukunft" , spannende neue Erkennt-
nisse aus der ersten Branchenumfrage, neue Vertriebsthemen, digi-
tale Sachwertprodukte, wie Tokenisierung, Edelmetalle und Branchen-
zukunft auf.

Es erwartet die Teilnehmer:Innen ein mit News gespickter Branchen-
treff der den Titel SachwerteGipfel zu Recht tragt. Top-Initialvortrage
und spannende Diskussionsrunden laden zum mitdiskutieren ein und
runden den Sachwertegipfel ab. Und das aller wichtigste kommt auch
nicht zu kurz: Der personliche Austausch untereinander in den Pau-
sen und vor und nach der Veranstaltung.

Autor: www.SachwerteGipfel.de

Uwe Kremer leitet den Themenbereich , Regulatorik, Branchenzahlen
und Politik" und prasentiert dabei exklusiv, die neuesten Branchen-
zahlen, diskutiert mit Branchenteilnehmern und prasentiert politische
Meinungen und Anforderungen an die Produktgeber.

Sachwertanlagen / Immobilien 2024
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K-MI-Platzierungszahlen 2023:
Sachwertanlagen:

Die Analyse der Anlageklassen

eute blicken wir auf die einzelnen
H Anlageklassen. Einen schweren

Stand hatten in 2023 ‘Deutsche
Immobilienfonds’ (AIF und Vermdgens-
anlagen plus Sonstige). Ein Marktanteil
von nur 28 % ist ein langjahriges Tief
gegenlber den Vorjahren, in denen die
Anlageklasse ‘Deutsche Immobilien-
fonds’ (vgl. ‘k-mi’ 06/18, 06/19, 08/20,
u. 06/21) vorn lag und 2021 Platz 1 an
‘Internationale Immobilienfonds’ abtrat.
In der voranstehenden Tabelle (s. S. 1)
prasentieren wir Ihnen die Anbieter, die
2023 mit Angeboten mit deutschen Im-
mobilieninvestments  prasent waren.
Projektentwicklungen und Buroimmobili-
enfonds wurden in den Hintergrund ge-
drangt. Platz 1 erklimmt Dr. Peters mit
zwei 6b-Konzepten (Fulda und Aschaf-
fenburg) sowie der sachwertbasierten

T
Quellg® © tippapatt - AdobeStock.com

Wertpapieremission 5,75 % Flughafen-
hotel Disseldorf Anleihe. Primus Valor AG
folgt auf Platz 2 mit dem Wohnimmobilien-
Bestands-AIF ImmoChance Deutschland
12. Die Hahn Gruppe komplettiert das
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‘Treppchen’ u. a. durch die Platzierung
des Pluswertfonds 178. Die weiteren Platze
(HTB, IMMAC, asuco, DFI, One Group,
Habona und BVT) werden gepragt durch
Immobilien-Zweitmarkt-Konzepte sowie
Sozial- und Wohnimmobilen (Bestand).

Quelle: © akkash jpg - AdobeStock.com

Die Anlageklasse ‘Internationale Immobi-
lienfonds’ prasentiert sich angesichts der
Umstande des Markts mit einem Anteil
von 34 % relativ stabil. Die TOP 3 wird
wie im Vorjahr (vgl. ‘k-mi’ 11/23) von
der Deutschen Finance Group, TSO und
One Group gestellt. Die Deutsche Finance
Group platzierte 2023 ihre DF Investment
Funds 21-23 (‘Club Deal Boston IV’ sowie
‘UK Logistik”). TSO platzierte in 2023 u. a.
die geschlossenen Fonds nach VermAnIG
TSO Active Property III und TSO RE Oppor-
tunity II sowie Private Placements. Die One
Group offerierte diverse Angebote nach Verm-
AnIG inkl. Private Placement sowie Anleihen
(zur aktuellen Situation bei der One Group
vgl. ‘k-mi’ 11/24). Jamestown begann in
2022 mit der Platzierung des Publikums-AIF
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Jamestown 32, die BVT kann auf eine gelun-
gene Platzierung des BVT Residential USA 17
verweisen sowie die US Treuhand auf den
UST XXV (beides geschlossen Publikums-
AIF). IMMAC sammelte flr den Spezial-AIF
IMMAC Irland Sozialimmobilien V in 2023
noch Mittel ein.

Ungefahr gleichauf in 2023 sind die Anlage-
klassen ‘Private Equity’ und ‘Erneuerbare
Energien’ mit jeweils 12 %, was fir beide
Segmente (absolut und relativ) einen Zu-
wachs bedeutet (vgl. ‘k-mi’ 12/23). Im
Bereich ‘Erneuerbare’ sind langjahrig aktiv
und zuverlassig im Platzierungsgeschaft
hep, OKORENTA, reconcept und BVT. Mit
EURAMCO hat sich in 2023 ein erfahrener
Anbieter im Bereich ‘Erneuerbare’ zurtick-
gemeldet und einen Publikums-AIF zum
Jahresende anplatziert. Auch im Bereich
‘Private Equity’ gibt es keine grdéBeren
Uberraschungen: Die Spezialisten RWB
und HMW dominieren dort im Retail-Segment
das Platzierungsgeschaft, gefolgt von der
BVT.

Der Bereich ‘Logistik’ (immerhin 8 % Markt-
anteil) wurde in 2023 allein von Solvium
Capital bestritten. Der Anbieter hat sich
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vom Emittenten von Container-Direktin-
vestments zum flihrenden Logistik-Asset-
Manager etabliert und dabei seinen Fokus
auf Wechselkoffer, Rail und sonstiges
Logistik-Equipment sukzessive erweitert.
Fir das laufende Jahr plant Solvium be-
reits wieder einen neuen Publikums-AIF.
Aber Solvium bekommt im Jahr 2024 in
der Anlageklasse ‘Logistik” wieder Gesell-
schaft, da auch von Buss Capital Invest ein
neues Angebot in den Vertrieb geht.

‘k-mi’-Fazit: Die ‘Take aways’ aus dem Platzie-
rungsjahr 2023 sind u. a.: Die ‘alternativen’
Anlageklassen Private Equity, Erneuerbare
und Logistik wachsen relativ und absolut.
Der Deutsche Immobilienfonds schwachelt
deutlich, allerdings nicht einheitlich tber alle
Sektoren: Bestandswohnimmobilien, Nah-
versorgungs- und Fachmarkt- sowie 6bKon-
zepte und Immobilienzweitmarkt zeigen
sich halbwegs stabil. Letzteres gilt auch fir
die meisten etablierten Anbieter im Markt,
bei denen die teilweisen Platzierungsrtck-
gange unter denen des Gesamtmarktes lie-
gen. Wir gehen aktuell davon aus, dass die
Neuemissionstatigkeit im 2. Quartal 2024
auch wieder anzieht.

Autor: www.kapital-markt-intern.de
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Scope:

Geschlossene Publikumsfonds -
Angebotsvolumen und
Platzierungszahlen 2023

ie Emissionsaktivitaten der Initia-
Dtoren geschlossener Fonds lagen
2023 auf dem niedrigsten Stand
der vergangenen sechs Jahre. Gleichzeitig

investierten die Anleger so wenig Kapital
in die Produkte wie seit 2014 nicht mehr.

Die europadische Ratingagentur Scope hat
untersucht, wie sich der Markt fur ge-
schlossene alternative Investmentfonds
(AIF) far Privatanleger im vergangenen
Jahr entwickelt hat. Ausgewertet wurden
sowohl die Emissionszahlen 2023 (Neuan-
gebot) als auch die Zahlen zum platzierten
Eigenkapital.

Emissionszahlen 2023 -
Riickgang um 43%

Die Emissionszahlen waren 2023 deut-
lich niedriger als 2022. Das prospektierte
Angebotsvolumen lag bei 720 Mio. Euro,
wahrend es im Jahr zuvor noch 1,26 Mrd.
Euro betragen hatte. Es ist damit so nied-
rig wie seit sechs Jahren nicht.

Fir den starken Rlickgang gibt es meh-
rere Grinde. So wirkten sich die Folgen
des Ukraine-Kriegs, der Anstieg von Infla-
tion und Baukosten, hohe Energiekosten
und vor allem das gestiegene Zinsniveau
negativ aus. Das erhdhte Zinsniveau ver-
teuerte die Finanzierungen, was die Ren-
diten von neu zu strukturierenden Fonds
schmalerte. Zudem ist der Immobilien-
Transaktionsmarkt wegen der gestiegenen
Zinsen eingebrochen.

Auch die geringe Anzahl an groBvolu-
migen Fonds belastete die Emissions-
zahlen. Unter dem Neuangebot 2023
waren nur funf Produkte mit einem Eigen-
kapital inklusive Ausgabeaufschlag von
mehr als 50 Mio. Euro.
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Insgesamt wurden 18 Publikums-AIF von
der Bundesanstalt flr Finanzdienstlei-
stungsaufsicht (BaFin) zum Vertrieb zuge-
lassen — drei weniger als 2022.

Bei den Assetklassen liegen weiterhin Im-
mobilien vorne. Einen entsprechenden
Fokus hatten 14 Fonds. Sie vereinen ein
prospektiertes Eigenkapitalvolumen von
618 Mio. Euro auf sich, was rund 86% des
gesamten Neuangebotes 2023 entspricht.

Platzierungszahlen 2023 -
Riickgang um 45%

Im vergangenen Jahr investierten Anleger
deutlich weniger Geld in geschlossene
Fonds als 2022. Das platzierte Eigenkapital
lag bei 683 Mio. Euro. Im Jahr zuvor hatten
die Fonds 1,2 Mrd. Euro eingesammelt.

Die drei platzierungsstarksten
Anbieter 2023 sind:

e DF Deutsche Finance
(110 Mio. Euro)

e RWB PrivateCapital Emissionshaus
(87 Mio. Euro)

e Jamestown US-Immobilien
(63 Mio. Euro)

Damit kommen die drei Gesellschaften
auf einen Marktanteil von 38%. Der plat-
zierungsstarkste Anbieter DF Deutsche
Finance stellte rund 16% des gesamt-
en Platzierungsvolumens 2023 mit flnf
Fonds.

Wie bei den Neuemissionen dominiert
auch beim Platzierungsvolumen die As-
setklasse Immobilien. Sie konnte mit 422
Mio. Euro rund 62% des 2023 platzierten



Eigenkapitals auf sich vereinen, was
einem Rlckgang gegentber 2022 (71%)
um neun Prozentpunkte entspricht. An
zweiter Stelle folgt Private Equity mit 156
Mio. Euro (rund 23%). An dritter Stelle
liegt das Segment Erneuerbare Energien
mit 84 Mio. Euro (rund 12%).

Ausblick

Fir 2024 erwartet Scope Emissionsakti-
vitdten der geschlossenen Publikums-AIF
leicht GUber dem Niveau des Jahres 2023.
Weitere Zinssteigerungen sind unwahr-
scheinlich, was den Druck etwas verrin-
gert. Die Zinsen werden jedoch nicht so
schnell sinken, wie sie gestiegen sind.
Ein neues Marktpreisniveau flr die Assets
muss sich erst einpendeln. Fir die Ent-
wicklung langfristiger Anlagen in illiquide
Vermdgenswerte bestehen aktuell hohe
Unsicherheiten flir Bestandsinvestments,
die auf einem hohen Marktpreisniveau
erworben wurden. Das hat sich 2023 ne-
gativ auf das Angebotsvolumen und vor
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allem auf die Angebotszusammensetzung
ausgewirkt. Andererseits kénnen sich auf-
grund von Notverkdufen Dritter flr die
Emissionshdauser glinstige Kaufgelegen-
heiten in der Zukunft ergeben, was sich
aus Sicht von Scope im Angebotsvolumen
2024 auswirken dulrfte. Beispielsweise
kdnnen Blind Pools diese Chancen nutzen
und mit attraktiveren Renditeniveaus auf
den Markt treten.

Beim Platzierungsvolumen 2024 rechnet
Scope ebenfalls mit einem Niveau, das
leicht Uber dem Niveau des Jahres 2023
liegt. Zu einer starkeren Erholung durfte
es jedoch nicht kommen: Dies liegt vor
allem an dem prognostizierten Angebots-
volumen fir 2024, der anhaltenden Zu-
rickhaltung von privaten Anlegern und
insbesondere der deutlich gestiegenen
Attraktivitat von alternativen Anlagen wie
Festgeld oder Anleihen, die aktuell noch
weiter besteht.

Autor: www.scopeanalysis.com

K-MI:

Publikums-AIF durchbrechen
Schallmauer von 10 Mrd. Euro

rotz eines deutlich niedrigeren Neu-

I geschafts in 2023 (vgl. ‘k-mi’ 06/24)
erklimmen Publikums-AIF die
10-Mrd-€-Grenze in der ‘k-mi’-Branchen-
statistik, die bis ins Jahr 2014 zurlck-
reicht (das erste volle Geschaftsjahr seit
Inkrafttreten des KAGB). Fur geschlos-
sene Sachwert-Angebote insgesamt (inkl.
Vermogensanlagen plus Sonstige) stehen
im Zeitraum 2014-2023 in der ‘k-mi-Da-
tenbank 16,75 Mrd. € zu Buche (Zeich-
nungskapital Retail). Wir haben flr Sie
ausgewertet, wie sich dieses Zeichnungs-
volumen in den letzten 10 Jahren auf die
Anlageklassen verteilt hat. Was auffallt:
Bei Publikums-AIF dominieren vor allem
Immobilienfonds und auch Private Equity.
Bei Vermdgensanlagen sind auch weitere

Anlageklassen wie Logistik/Container
sowie Erneuerbare Energien und Immo-
bilienzweitmarktfonds stark! Dies durfte
jedoch passé sein: Mit dem unseligen
Blind-Pool-Verbot des Anlegerschutzstar-
kungsgesetzes und insbesondere der zu-
gehodrigen Verwaltungspraxis haben Ge-
setzgeber und BaFin die Neuemissionen
bei Vermdgensanlagen fast vollstandig
zum Erliegen gebracht! Eine Entwicklung,
vor der ‘k-mi’ bereits vor knapp 2,5 Jahren
gewarnt hat (“Vermdgensanlagen: An-
legerschutzstarkungs- oder Barendienst-
gesetz?”, vgl. ‘*k-mi’ 35/21).

In der 10-Jahres-Rickschau der ‘k-mi’-
Platzierungsdatenbank wird nun deutlich,
welche negativen Auswirkungen dies hat:
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Mit Retail-Vermégensanlagen wurden in
den letzten 10 Jahren allein z. B. 1,2 Mrd. €
Zeichnungskapital fir Erneuerbare Ener-
gien platziert (ca. 18 % des Volumens)
- nur bei Privatanlegern und ohne Be-
racksichtigung von Blrgerenergiebetei-
ligungen! Zusammen mit Fremdkapital
ergibt dies ein volkswirtschaftliches Ge-
samtinvestitionsvolumen von mindestens
3 Mrd. € allein in Erneuerbare Energien.
Auf diese Summen scheint die Politik in
Zukunft verzichten zu wollen. So dringend
scheint der Kapitalbedarf flr die Energie-
wende und die Dekarbonisierung dann
doch nicht zu sein. Insofern steht die Fra-
ge im Raum, ob das wegbrechende Kapi-
tal fGr Erneuerbare, Logistik, Zweitmarkt,
Immobilien-Projektentwicklungen von Pri-
vatanlegern in Vermdgensanlagen durch
Publikums-AIF kompensiert werden kann.

Die Antwort flir 2023 lautet: Nur sehr ein-
geschrankt! Zwar gibt es hoffnungsvolle
Ansatze, aber keinen Game-Changer. In
der Torten-Grafik sehen Sie die Verteilung
der Assetklassen des von Privatanlegern
im Jahr 2023 platzierten Zeichnungskapi-
tals. Die Auswertung umfasst Publikums-
AIF sowie Vermdgensanlagen und Son-

Quelle: © Herzog - AdobeStock.com
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stige. Erneuerbare Energien kommen in
2023 auf einen Marktanteil von 12 %, was
Uber dem langjahrigen Durchschnittswert
bei Publikums-AIF liegt. Aber angesichts
des Ruckgangs des absoluten Platzie-
rungsvolumens von 1,82 Mrd. € auf 1,12
Mrd. € gegenlber dem Vorjahr (vgl. ‘k-mi’
06/24), wird deutlich, dass von Kompen-
sation im Jahr 2023 noch keine Rede sein
kann.

‘k-mi’-Fazit: Nach vielen Verboten ist nun
die Politik am Zug, auch mal Verbesse-
rungen der Vertriebs- und Investitions-
bedingungen flir geschlossene Retail-
Sachwertprodukte umzusetzen, wenn sie
ihre Anklindigungen und Plane zu Nach-
haltigkeit etc. ernst meint. Mit dem ELTIF
2.0 steht zwar ein neues Vehikel bereit,
aber ob dieses auch flr mittelstandische
Anbieter am Fondsstandort Deutschland
zum Standardprodukt wird, steht noch in
den Sternen. Die ‘k-mi’-Datenbank be-
legt jedoch eindeutig, welchen volkswirt-
schaftlichen Impact insbesondere Retail-
Produkte in den letzten 10 Jahren hier
geleistet haben.

Autor: www.kapital-markt-intern.de
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Erneuerbare Energien als gefragtes
Investitionsfeld im Depot-A

ie Befragung von 94 Sparkassen
Dund VR-Banken im Rahmen einer

wissenschaftlichen Studie belegt
die hohe Attraktivitdat und Relevanz von
Investitionen in erneuerbare Energien
(Renewables) im Kontext der Eigenanla-
gen. Besonders hervorzuheben sind da-
bei die Investitionsfelder Photovoltaik und
Windkraft. Die befragten Institute prafe-
rieren ein moderates Rendite-Risiko-Profil
und messen dem Projekt-Zugang des be-
treuenden Asset Managers eine herausra-
gende Rolle bei. Die Daten wurden durch
das CFIN - Research Center for Financial
Services der Steinbeis-Hochschule erho-
ben und vom auf Sachwerte spezialisier-
ten Vermégensverwalter KGAL im Rahmen
einer Forschungsférderung unterstitzt.

Erhebung von CFIN und KGAL
bei 94 Sparkassen und Volks- und
Raiffeisen-Banken

Institutionelle Investoren setzen
vermehrt auf Infrastruktur und
erneuerbare Energien

Das Investitionsfeld ,Energie® wird im
Vergleich zu anderen Infrastrukturtypen
als besonders interessant wahrgenom-
men: 90 Prozent der Befragten werten
dieses als (sehr) attraktiv ein, wahrend
dieser Wert fir den Bereich ,Transport®
mit 33 Prozent deutlich zurtckliegt. Die
steigende Attraktivitat von Infrastruktu-
rinvestitionen, insbesondere im Bereich
erneuerbarer Energien, spiegelt die wach-
sende Nachfrage nach nachhaltigen und
langfristigen Anlagemadglichkeiten wider.
Institutionelle Investoren sind bestrebt,
ihr Engagement in diesem Sektor weiter
auszubauen - etwa neun von zehn (88
Prozent) der befragten Sparkassen und
VR-Banken mit vorhandenem Depot-A-
Exposure wollen dieses in Zukunft wei-
ter erhéhen. Beeindruckende 79 Prozent
der Sparkassen und VR-Banken, die bis-

lang nicht in Renewables investiert haben,
beabsichtigen, dies in der nahen Zukunft
zu andern. Ein detaillierterer Blick in die
Portfolios offenbart, dass insbesondere die
Investitionsbereiche Photovoltaik (83 Pro-
zent) und Windkraft (79 Prozent) duBerst
haufig vertreten sind. Mit deutlichem Ab-
stand folgen Wasserkraft und Biogas. Auf
Ebene der Regionen ist eine deutliche Pra-
ferenz flr europaische (89 Prozent) sowie
nordamerikanische Standorte (67 Pro-
zent) erkennbar. Die Region Asien-Pazifik
bewertet nur jeder flunfte Investor (22
Prozent) als attraktiv.

,Das neue offene Infrastruktur-Sonder-
vermdgen trifft bei unseren Partnern im
Bereich Sparkassen und Volks und Raiff-
eisenbanken auf enormes Interesse. Das
bewahrte Modell des offenen Immobili-
enfonds wird groéBtenteils auf die stark
nachgefragte Assetklasse Renewables
Ubertragen. Das erleichtert Investitionen
Uber das Depot-A wie auch fir Privatan-
leger. Entsprechende Produkte stoBen in
eine enorme Nachfrageliicke”, so Michael
Kohl, Head of Open Investment Funds bei
KGAL.

Moderates Risiko bei
attraktivem Diversifikationseffekt

Die Umfrageergebnisse belegen, dass die
Mehrheit der befragten Institute im Be-
reich erneuerbarer Energien eine risiko-
averse Anlagestrategie bevorzugt. Uber
80 Prozent der Befragten ziehen die Ren-
dite-Risiko-Profile ,Core” oder “Core+”
vor, wahrend sich nur eine Minderheit fur
~Value Add” entscheidet. Die durchschnitt-
liche Renditeerwartung flir einen offenen
Investmentfonds nach dem IRR-Modell
(Internal Rate of Return) mit dem Profil
~Core+"” betragt 6 Prozent. Diese Prafe-
renzen kdnnten sich als lukrativ erweisen,
da fast vier von finf Anlegern mittel- und
langfristig steigende Werte fir Investiti-
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onen in erneuerbare Energien erwarten.
Lediglich 3 Prozent gehen von langfri-
stigen Rickgangen aus. Deutlich mehr als
die Halfte der Institute bewerten dabei
den Diversifikationseffekt als (sehr) stark.

~Doppelter Nutzen™ durch KAGB
-Novellierung bei offenen Publikums-
fonds

Durch eine Novellierung des Kapitalanla-
gegesetzbuchs ist es seit Kurzem madglich,
offene Publikumsfonds im Infrastruktur-
bereich anzubieten. Entsprechend kénnen
neben institutionellen Investoren auch Pri-
vatanleger von den Angeboten profitieren.
VR-Banken und Sparkassen stellen grund-
satzlich ein Interesse ihrer Endkunden an
Anlageprodukten im Bereich der erneuer-
baren Energien fest. Insgesamt 43 Prozent
bewerten dieses als (sehr) hoch, ebenso
viele als mittel. Den ,doppelten Nutzen",
also das Halten im Depot-A sowie der Ver-
trieb Uber das Depot-B-Geschaft, bewer-
tet ein GrofBteil (63 Prozent) als attraktiv.

Projektzugang als wichtigstes
Kriterium bei der Wahl
des Asset Managers

Obgleich die derzeitigen Rahmenbedin-
gungen (z.B. wirtschaftlich, gesellschaft-
lich, politisch) dazu fuhren, dass Institute
verstarkt in Renewables investieren, be-
stehen insbesondere im regulatorischen
Bereich diverse Herausforderungen und
Hirden, die den Anlageprozess hemmen.
Als entsprechend wichtig bewerten die In-
stitute eine Zusammenarbeit mit profes-
sionellen Asset Managern. Ein entschei-
dender Erfolgsfaktor fir VR-Banken und
Sparkassen ist der Zugang zu attraktiven
Projekten und Bestands-Assets. Die Fa-
higkeit, in vielversprechende Investiti-
onsmadglichkeiten einzusteigen sowie ein
gut etabliertes Netzwerk und tiefgehende
Marktkenntnisse bewerten 93 Prozent als
(sehr) wichtig. Des Weiteren ist die Un-
terstitzung bei auftretenden Problemen
von hoher Relevanz (82 Prozent). Regula-
torische Anforderungen und umfassendes
Reporting sind oft komplex und erfordern
Unterstlitzungsleistungen. Die Erhebung
zeigt: Eine zielfUhrende Betreuung und
attraktive Investitionsmdglichkeiten sind
SchlUsselfaktoren flr eine erfolgreiche
Partnerschaft.

Autor: www.kgal.de

Fondsauflage 2.0

ie Investmentwelt befindet sich im
DAufbruch. So werden immer mehr

flexible Spezial-AIFs in Deutsch-
land aufgelegt. ,Wir beobachten hier eine
starke Nachfrage", sagt Daniel Knoblach,
Geschaftsfihrer der Super Global GmbH.
Denn gerade professionelle Initiatoren
und Asset-Manager schatzen Fondsstruk-
turen, die in Bezug auf Kosten und Admi-
nistration vorteilhaft sind. ,Und mit Spe-
zial-AIFs koénnen die Initiatoren dariber
hinaus schnell und flexibel auf sich an-
dernde Markte reagieren.”

Alternative Investmentfonds bieten die
Méglichkeit, in eine wesentlich breitere
Palette von Anlagen zu investieren. Als
Spezial-AIF aufgelegt und damit nur fur
professionelle und semi-professionelle

Anleger zuganglich, sind die Anforderun-
gen an Dokumentation und damit auch
die Kosten der Auflegung deutlich gerin-
ger. ,Gerade informierte Anleger schat-
zen die Spezial-AIFs mittlerweile sehr", so
Knoblach.

Die geringere Kostenquote ist eines der
wichtigsten Argumente. Flr die Aufleger
solcher Fonds spielt aber auch die Ge-
schwindigkeit eine groBe Rolle, mit der
die Spezial-AIFs an den Markt gebracht
werden kdénnen. ,Da kein Vertrieb an Pri-
vatanleger stattfindet, sind die Anforde-
rungen in den Prospekten und Unterlagen
vollstandig auf Institutionelle zugeschnit-
ten", sagt Knoblach. ,Das macht den ge-
samten Auflegungsprozess schlanker und
schneller.®



Abstriche bei Transparenz und Sicherheit
sind nicht damit verbunden, die deut-
schen Spezial-AIFs unterliegen vollstan-
dig der Regulierung. ,Super Global etwa
bietet als von der Bafin-Uberwachter
Manager fur AIFs diverse Fondslésungen
far den deutschen Markt", so Knoblach.
.Dazu zahlen liquide Handelsstrategien
genauso wie Fund-of-Fund-Konzepte,
Index- oder AI-Fonds.“ Und alle lassen
sich kosteneffizient als Spezial-AIF auf-
legen.
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Fir die Aufleger haben die Spezial-AlFs
neben der Sicherheit und Geschwindigkeit
am Markt auch den Vorteil, mit ihrer eige-
nen Marke sichtbarer zu werden. ,Ein ei-
gener Fonds starkt die Kundenmarke und
verringert Administrations- und Compli-
ance-Aufwand®, sagt Knoblach. Bei Super
Global sitzt zudem mit Oliver Decker, Head
of Financial Services, Grand Thornton, ein
Experte im Aufsichtsrat, der regulatorische
Anforderungen sowie umfassende Struk-
turlésungen umzusetzen weiB.

Autor: www.super-global.de

Wealthcap-Marktliberblick:

Zielfonds-Rendite bei Private Equity
und Immobilien uberzeugt Anlegende
trotz anspruchsvollem Marktumfeld

ereits zum neunten Mal verdéffent-
Blicht der Real-Asset- und Invest-

ment-Manager Wealthcap seinen
etablierten Marktliberblick zu weltweiten
Zielfondsinvestments mit Blick auf die As-
setklassen Private Equity und Immobilien.
Der Wachstumspfad von institutionellen
Real-Asset-Zielfonds setzte sich 2022 wei-
ter fort. Das global verwaltete Vermdgen
betrug rund 12,2 Billionen US-Dollar, wo-
von ca. 7,8 Billionen auf Private Equity
und ca. 1,6 Billionen auf Immobilien ent-
fielen. Wie sich in den Ergebnissen der Be-
fragung von weltweit 178 institutionellen
Investor:innen zeigt, sind diese trotz der
derzeit teils schwer prognostizierbaren
Marktsituation Uberwiegend zufrieden
mit der Renditeentwicklung ihrer Anlage-
produkte.1 Dementsprechend strebt eine
Mehrheit der Zielfonds-Investor:innen an,
auch kinftig gleichbleibende Summen zu
investieren oder die Kapitalzufllisse weiter
zu erhdhen.

.Irotz anhaltender Herausforderungen
im aktuellen Marktumfeld ist die Nach-
frage nach institutionellen Zielfondsin-
vestments weitergewachsen, was nicht

zuletzt auf das attraktive Risiko-Rendite-
Profil zurtickgefihrt werden kann. Obwohl
die Erwartungshaltung von Anlegenden
hinsichtlich der klinftigen Renditeerwar-
tung bei Immobilienfonds gedampft ist,
schatzen sie grundlegend Sachwerte als
stabilisierenden Anker in ihrem Portfolio.
Spannend ist die Frage, wann die Preis-
findungsphase abgeschlossen ist und die
Transaktionsmarkte wieder Bestandigkeit
gewinnen", sagt Florian WiB, Leiter Re-
search bei Wealthcap.

Anlegende sind zufriedener mit der
Renditeentwicklung

Investor:innen blicken Uberwiegend posi-
tiv auf die Performance ihrer Zielfondsin-
vestments. Mehr als 80 % gaben an, dass
die Renditeentwicklung ihren Erwartungen
entsprach oder diese sogar Ubertraf. Im
Immobiliensegment lag der Anteil der zu-
friedenen Anlegenden bei 79 %, bei Pri-
vate Equity betrug er 86 %. Damit fallt die
Zufriedenheit der Anlegenden in beiden
Anlageklassen sogar minimal besser aus
als im vergangenen Jahr (Immobilien: 78
%, Private Equity: 83 %).

Sachwertanlagen / Immobilien 2024
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Flir das laufende Geschaftsjahr prognos-
tizieren die Befragten trotz grundlegender
Zufriedenheit ein differenziertes Bild. Im
Bereich der Private-Equity-Zielfonds er-
warten etwa drei Viertel der Anlegenden
gleichbleibende oder steigende Renditen.
Rund ein Viertel stellt sich dagegen auf
niedrigere Ertrage ein. Insgesamt planen
84 9%, ihre Private-Equity-Allokationen
auszubauen oder gleichbleibend viel Ka-
pital zu investieren. Bei Immobilien sind
die Erwartungen etwas zurilickhaltender:
53 % erwarten eine starkere oder gleich-
bleibende Renditeentwicklung. Knapp 47 %
rechnen hingegen mit niedrigeren Ren-
diten. Dennoch streben sieben von zehn
Befragten an, ihre Allokation in dieser
Assetklasse auszubauen oder wenigstens
beizubehalten.

Buy-out-Investitionen
immer beliebter

Die anhaltenden geopolitischen Unsicher-
heiten sowie Inflation und Zinsanstieg
fUhrten zuletzt zu einer zeitweisen Ver-
langsamung des Private-Equity-Markts.
Die Zahl der angebotenen Zielfonds ver-
ringerte sich 2022 im Vergleich zum Vor-
jahr um etwa 32 % auf 1.174. Das Plat-
zierungsvolumen sank um 13 % auf 627,2
Milliarden US-Dollar. Im ersten Halbjahr
2023 registrierte das Analysehaus Preqin
ein Platzierungsvolumen von knapp 271
Milliarden US-Dollar. Es ist zu erwarten,
dass sich das geringere Ausschuttungsvo-
lumen von 2022 auf die Platzierungszahlen
des laufenden Jahres auswirkt. Infolge des
verstarkten Wettbewerbs nehmen derweil
die Bedeutung und der Marktanteil von
groBen und etablierten Anbietern zu.

Die bevorzugte Private-Equity-Investi-
tionsstrategie ist nach wie vor Buy-out.
Mehr als die Halfte (719 Mrd. USD) des
aktuell am Markt angebotenen Private-
Equity-Investitionsvolumens entfallt auf
Buy-out-Fonds. Danach folgen Growth
(273), Dachfonds (122) und Secondaries
(109) auf den weiteren Platzen.

Der Buy-out-Transaktionsmarkt ist nach
wie vor von Zuruckhaltung gepragt. Viele
Akteur:innen warten ab, ob die wirt-
schaftlichen Herausforderungen und ge-
stiegenen Finanzierungskosten zu Preis-

abschlagen der Unternehmenswerte
fihren. Im zweiten Quartal 2023 klndi-
gte sich im Vergleich zum Jahresbeginn
jedoch wieder ein leichter Anstieg der
Verkaufsaktivitaten an. Dabei ist ein ver-
starkter Einsatz von Fremdkapital zu beo-
bachten. Lag die Eigenkapitalquote 2020
noch bei rund 52 %, sank sie von 2021
(47 %) Uber 2022 (44 %) auf 41 % im
ersten Halbjahr 2023. Es bleibt abzuwar-
ten, ob sich dieser Trend in der zweiten
Jahreshalfte verstetigt.

Anteil von Logistikinvestments
im Portfolio wachst

Die gestiegenen Zinsen und die anhal-
tende Inflation zeigen sich auch in den
Entwicklungen am Immobilienmarkt. Die
Zahl der angebotenen Fonds sank 2022
im Vergleich zum Vorjahr um 11 % auf
623. Damit befanden sich jedoch weiter-
hin mehr Immobilienfonds im Vertrieb als
2020 (589). Auch das Platzierungsvolu-
men fiel 2022 mit 188,3 Milliarden USD
niedriger aus als im Vorjahr, aber héher
als 2020 (160,5). Das erste Halbjahr
2023 deutet nach aktuellen Erkenntnis-
sen auf einen Ruckgang der Volumina und
der Zahl der angebotenen Fondsprodukte
auch im Gesamtjahr 2023 hin.

Als bevorzugte Investmentstrategie er-
weist sich deutlich ein opportunistischer
Ansatz. 62 % des gesamten Platzie-
rungsvolumens wurden im zweiten Quar-
tal 2023 in dieser Risikoklasse angelegt.
Auch Value-Add konnte seinen Anteil im
Vergleich zum Vorjahr leicht von 27 %
auf 31 % steigern. Core-, Core-Plus- und
Debt-Strategien blBten dagegen klar an
Popularitat ein.

Wenig Uberraschend befindet sich das
Transaktionsgeschehen auf einem weiter-
hin niedrigen Niveau. Die Anzahl der Im-
mobilienkdaufe 2022 verringerte sich von
8.837 (2021) auf 6.714 und befindet sich
damit im Bereich der Transaktionszahlen
von 2020 (6.874). Dass die aktuelle Preis-
findungsphase am Markt noch nicht ab-
geschlossen ist, zeigen die Daten fur das
erste Halbjahr 2023. Preqin erfasste knapp
1.900 Kaufe, eine Erholung des Transak-
tionsmarkts ist demnach kurzfristig noch
nicht absehbar.



Mit 73 % konzentriert sich der GroBteil der
Transaktionen einmal mehr auf Nordame-
rika, wahrend 23 % auf Europa entfallen.
Zu den beliebtesten Assetklassen gehéren
mit einem Anteil von jeweils 21 % am Ge-
samt-Transaktionsvolumen die Segmente
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Logistik und Wohnen. Insbesondere Logi-
stik konnte in der Gunst der Anlegenden
zulegen und seinen Anteil in den vergan-
genen funf Jahren um 4 % steigern.
Autor: www.wealthcap.com

Europaischer ELTIF-Markt wachst
solide — weiterer Zuwachs durch
neue Regulierung erwartet

nzahl und Volumen der European
ALong Term Investment Funds (EL-

TIF) haben 2023 um rund ein Vier-
tel zugelegt. Weitere Fonds sind fir 2024
und dartber hinaus in Planung. Private
Equity, Infrastructure und Private Debt
dominieren das Produktangebot.
Die Ratingagentur Scope hat den euro-
paischen ELTIF-Markt untersucht und An-
bieter befragt. Das Ergebnis: Aktuell sind
europaweit 95 ELTIFs von 41 unterschied-
lichen Asset Managern registriert. Davon
wurden 20 im vergangenen Jahr aufge-
legt. Eine ahnliche Anzahl kam bereits
2022 hinzu. Von den 95 ELTIFs wurden
bislang 85 aktiv an Anleger vertrieben.
Scope beziffert das aggregierte Volumen
dieser Fonds fur Ende 2023 auf 13,6 Mrd.
Euro. GegenlUber Ende 2022 ist das ver-
waltete Vermdgen um rund 2,7 Mrd. Euro
gestiegen, was einem Zuwachs von 24%
entspricht.

Die groBten drei Fonds — Meridiam Infra-
structure Europe III SLP, klimaVest und
der GF Infrastructures Durables SLP -
vereinen rund ein Viertel des gesamten

Fondsvolumens. Die zehn gréBten ELTIFs
reprasentieren fast die Halfte.
Franzdsische Investoren haben bisher
am meisten Kapital in ELTIFs investiert
(4,7 Mrd. Euro per Ende 2023). Es folgen
Anleger aus Italien (3,3 Mrd. Euro),
Deutschland (1,9 Mrd. Euro) und Spanien
(0,7 Mrd. Euro).

In Bezug auf die Assetklassen verteilt
sich das Fondsvolumen recht gleichmaBig
auf Private Equity (31%), Infrastruktur
(31%) und Private Debt (30%). Das rest-
liche Fondsvolumen entfallt auf gemischte
Strategien und Immobilien.

Zu den aktivsten Anbietern gehéren
Amundi, Azimut, BlackRock, BNP Paribas,
Commerz Real, Generali Investments,
Muzinich, Neuberger Berman und Part-
ners Group. Die meisten ELTIFs (60) sind
bei der Luxemburger Aufsichtsbehdrde
(CSSF) registriert.

Ausweitung des Produktangebots
nach ELTIF-2.0-Verordnung

Der Zuwachs des verwalteten Vermdgens
im vergangenen Jahr ist zwar solide,
erflllt jedoch noch nicht die immensen
Erwartungen und Hoffnungen, die mit
ELTIFs verbunden sind. Dass das Volumen
und die Zahl der ELTIFs im vergange-
nen Jahr nicht starker gestiegen ist,
hat vor allem zwei Griinde:

Zum einen war 2023 kein gutes Jahr fur
Privatmarktinvestments, da viele Anleger
attraktive Renditen mit Zinsanlagen erzie-
len konnten. Andere Anlageformen haben
es in diesem Umfeld schwer. Zum anderen
haben sich Fondsanbieter 2023 zurickge-
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halten, um auf das ELTIF-2.0-Regime zu
warten, das seit dem 10. Januar 2024 an-
gewendet wird. Die neuen Regeln bringen
eine Reihe von Erleichterungen sowohl fur
Anbieter als auch flir den Vertrieb. Aller-
dings herrscht noch immer keine vollstan-
dige Klarheit Uber die exakte Ausgestal-
tung einiger neuer Regeln, was die Auflage
zahlreicher Produkte weiter verzdgert.

Trotz des Ringens um die Ausgestaltung
der technischen Regulierungsstandards
sind die Markt-akteure zuversichtlich,
dass die Zukunft von Privatmarktanlagen
fur breite Anlegerschichten dem ELTIF ge-
hoért. Fur die Frage nach dem dauerhaften

Erfolg des ELTIFs wird das Rendite-Risiko-
Profil von entscheidender Bedeutung sein.
Belastbare Erkenntnisse dazu werden sich
aber erst Uber die kommenden Jahre hin-
weg entwickeln.

Auf Basis der Umfrage und der Gesprache
mit den Asset Managern geht Scope da-
von aus, dass das europaische ELTIF-Vo-
lumen bis Ende 2026 auf 30 bis 35 Mrd.
Euro steigen kann. Scope erwartet, dass
in Europa in den kommenden zwélf Mo-
naten mindestens 20 neue ELTIFs auf den
Markt kommen werden.

Autor: www.scopegroup.com

Geschaftsjahr 2023:

Hahn Gruppe steigert
Vermietungsquote und erhoht
Fonds-Ausschuttungen

ie Hahn Gruppe verzeichnete ein
Derfolgreiches Geschaftsjahr 2023.

Als Asset und Investment Manager
erzielte sie eine erfreulich wertstabile Ver-
mogensentwicklung der Fondsportfolios
zugunsten ihrer Anleger und Investoren.
Die Performance der Hahn-Immobilien-
fonds profitierte dabei von strategischen
Verkaufen, Neuvermietungen und zahl-
reichen Mieterh6hungen.

Thomas Kuhlmann, Vorstandsvorsit-
zender, erlautert: ,Die Assetklasse der
versorgungsorientierten Handels- und
Mixed-Use-Immobilien hat 2023 einmal
mehr ihre groBe Resilienz, Wertbestandig-
keit und Ertragsstarke unter Beweis ge-
stellt. So konnten wir die Mieteinnahmen
trotz des herausfordernden Marktumfelds
im gesamten Portfolio auf vergleichbarer
Basis um rund 3 Prozent steigern und
haben fir einige Fonds durch Immobili-
enverkaufe zusatzliche Ertragschancen
realisiert. Entsprechend positiv war die
Performance: Im Privatkundengeschaft
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haben rund 30 Prozent der Hahn-Immo-
bilienfonds die Ausschittungen gegen-
Uber dem Vorjahr erhdht. Ausschittungs-
rickgange gab es keine zu verzeichnen."

Quelle: © Alexander Limbach - AdobeStock.com

Zwei neue Publikumsfonds aufgelegt

Im Neugeschaft mit Privatanlegern sind
2023 zwei Publikums-AIF erfolgreich neu
aufgelegt worden: Die Pluswertfonds
178 und Pluswertfonds 180 investieren
in ein Nahversorgungszentrum in Vo-
erde, Nordrhein-Westfalen bzw. in ein
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Fachmarktzentrum in Landshut, Bayern.
Beide Immobilienfonds wurden von den
Kunden sehr gut aufgenommen:

Der Pluswertfonds 178 ist bereits voll-
standig platziert und der erst im Dezem-
ber aufgelegte Pluswertfonds 180 wird
voraussichtlich bereits zum Ende des er-
sten Quartals 2024 vollstandig vermark-
tet worden sein. Das 2023 eingeworbene
Eigenkapital belief sich auf insgesamt
rund 20 Mio. Euro. Das Transaktionsvo-
lumen im Privatkunden- und instituti-
onellen Geschaft lag bei rund 216 Mio.
Euro (Vorjahr: 516 Mio. Euro).

Starke Performance durch
aktives Asset Management

In den letzten beiden Jahren hat die
Hahn Gruppe mit ihrem aktiven Ma-
nagementansatz verstarkt Verkaufsge-
winne flr ihre Kunden realisiert: 2022
und 2023 sind Immobilienobjekte mit
einem Gesamtvolumen von rund 630
Mio. Euro an Dritte verauBert worden.
Die Verkaufsgewinne lagen deutlich Uber
den Einstandspreisen. So erwirtschafte-
te der 2008 aufgelegte, erste institutio-
nelle Immobilienfonds der Hahn Gruppe
mit seinem Core-Plus-Investmentansatz
flr die Investoren Uber eine Laufzeit von
rund 15 Jahren eine durchschnittliche
jahrliche Rendite (IRR) von Uber 7 Prozent.

Durch eine Vermietungsleistung von
108.000 m2 (Vorjahr: 226.000 m2) ver-
besserte sich die Vermietungsquote im
Immobilienfondsportfolio auf rund 99 Pro-
zent (Vorjahr: 98 Prozent). Bedeutende
Mietervertragsverlangerungen wurden
u.a. in Langelsheim (REWE), Wendel-
stein, Amberg (beide Kaufland) und in
Fulda (Obi) getatigt. Die Immobilienob-
jekte in Langelsheim und Bergneustadt
wurden im Zuge der Nachvermietung in
Partnerschaft mit dem Mieter REWE er-
folgreich revitalisiert.

Manage to Green im Fokus

Im abgelaufenen Geschdftsjahr hat das
Hahn-Property-Management im Rahmen
der objektspezifischen ESG-Strategien die
NachhaltigkeitsmaBnahmen im Immobili-
enportfolio forciert. Dank strategischer

Partnerschaften mit wichtigen Mietern
und der EinfUhrung innovativer Betriebs-
modelle wurden PV-Installationen neu
in Betrieb genommen und die Ladesau-
leninfrastruktur weiter ausgebaut. Uber
die flachendeckende Ausristung der
Standorte mit Smart-Metern wurde
zudem die Grundlage geschaffen, Ver-
brauchsdaten der Immobilienobjekte
far die ESG-Optimierung systematisch
Zu nutzen.

Zum Jahresende 2023 verwaltete die
Hahn Gruppe ein Immobilienvermogen
von iiber 7 Mrd. Euro.

Ausblick 2024:
Neue Immobilienfonds und
200 Mio. Euro Investitionsvolumen

Daniel Léhken, Mitglied des Vorstands:
.Fur 2024 erwarten wir ein zunehmend
stabiles Investitionsumfeld, beglnstigt
durch eine tendenziell ricklaufige Zins-
entwicklung. Diese Rahmenbedingungen
eroffnen gute Perspektiven flir sicher-
heits- und renditeorientierte Anleger.
Fachmarktzentren, Verbrauchermarkte,
Baumarkte und Mixed-Use-Immobilien
bleiben aufgrund ihrer soliden und lang-
fristigen Ertragsaussichten sehr attraktiv
fir Mieter und Investoren. Der Zeitpunkt
fir Neuinvestments ist jetzt ginstig. Am
Investmentmarkt zeichnen sich zahl-
reiche Opportunitaten mit einem anspre-
chenden Rendite-Risiko-Profil ab. Wir
sind gut aufgestellt, damit unsere Inve-
storen dieses Umfeld flur sich nutzen kon-
nen. Entsprechend planen wir 2024 die
Auflage neuer Immobilienfonds und die
Durchfihrung von Immobilieninvestiti-
onen mit einem Volumen von mindestens
200 Millionen Euro."

Autor: www.hahnag.de
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HEP Kapitalverwaltung AG
veroffentlicht Leistungsbilanz

2022/2023

ie HEP Kapitalverwaltung AG ver-
D(’jffentlicht ihre Leistungsbilanz

2022/2023. Fur das Geschaftsjahr
2022 belegt die Leistungsbilanz aller hep-
Investments zum wiederholten Male gute
Ergebnisse. Insgesamt konnten rund 20
Millionen Euro ausgeschuttet werden. Die
Ausschittungssumme der Solarfonds, die
langfristig in Bestandsparks investieren,
und der Spezial-AlFs, die in die Entwick-
lung von Solarprojekten investieren, be-
lief sich flir das Geschaftsjahr 2022 auf
rund 20 Millionen Euro. Zum Vergleich:
Im Vorjahr waren es 1,4 Millionen Euro.
Durch einige ProjektverauBerungen im
Kalenderjahr 2023 konnten flr die bei-
den aktuellen Projektentwicklungsfonds
~Projektentwicklung VI" und , Projektent-
wicklung VII" Ausschittungen in Hohe
von 15,0 bzw. 22,0 Prozent vorgenom-
men werden.

Die Leistungsbilanz im Uberblick

Die beiden Altfonds ,HEP - Solar Sprem-
berg" und ,HEP - Solar Nordendorf" ent-
wickelten sich erneut plangemaB und er-
maoglichten Ausschlttungen von 8,0 bzw.
8,5 Prozent bezogen auf das Kommandit-
kapital exklusive Agio.

Anlegerinnen und Anleger des Fonds ,HEP
- Solar Japan 1" erhielten eine Ausschit-
tung in H6he von 3,0 Prozent. Damit liegt
die kumulierte Ausschittung bis zu die-
sem Zeitpunkt weiterhin Uber der pro-
gnostizierten Gesamtausschittung.

Die Ausschuttung des Fonds ,HEP - So-
lar Portfolio 1" fUr das Geschaftsjahr 2022
wurde auf den Anfang des Kalenderjahres
2024 verschoben und im Januar in plan-
maBiger Hohe von 7,0 Prozent nachgeholt.
Die prognostizierte Gesamtausschulttung
Uber die zwanzigjahrige Laufzeit liegt bei
213 Prozent bezogen auf das Kommandit-
kapital exklusive Agio.
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Anlegerinnen und Anleger des Fonds ,,HEP
- Solar Portfolio 2" erhielten erneut eine
planmaBige Vorabausschittung in Hoéhe
von 3,0 Prozent. Die prognostizierte Ge-
samtausschittung dber die rund zehn-
jahrige Laufzeit liegt flr erste Anleger bei
151 Prozent bezogen auf das Kommandit-
kapital exklusive Agio.

Aktuelle Investmentmaoglichkeiten

Privatanlegern ermdglicht hep mit dem
Klimaschutzfonds ,HEP - Solar Green Energy
Impact Fund 1" seit Ende 2022 erneut eine
Investition in die weltweit starksten Solar-
markte: USA, Kanada, Japan, Deutschland
und Polen.

Mit dem kdurzlich durch die Bundesanstalt
fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
genehmigten Spezial-AIF ,HEP Solar Club
Deal 1" erschlieBt hep ein neues Anlegerseg-
ment und kann so noch diversifiziertere
und attraktivere Anlagemdéglichkeiten an-
bieten. Professionelle und semiprofessio-
nelle Anleger investieren ab einer Millio-
nen Euro. Erste Investitionen sind bereits
im Kalenderjahr 2023 erfolgt.

Autor: www.hep.global
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Deutsche Finance Group platziert
Im Geschaftsjahr 2023 Eigenkapital
von 536 Millionen Euro

Die DEUTSCHE FINANCE GROUP hat im
abgelaufenen Geschaftsjahr insgesamt Ei-
genkapital in Hohe von 536 Millionen Euro
platziert. Davon entfielen 427 Mio. EUR auf
den institutionellen Geschaftsbereich und
109 Mio. Euro auf das Privatkundenge-
schaft. Bezogen auf das platzierte Eigen-
kapitalvolumen im Privatkundengeschaft
entspricht das rund 20% der Gesamt-
platzierung im Geschaftsjahr 2023. Laut
Scope ist die DEUTSCHE FINANCE GROUP
damit platzierungsstarkster Anbieter im
Bereich geschlossener Publikums-AIF “s.

«Wir freuen uns sehr Uber das Platzie-
rungsergebnis in 2023 und bedanken uns
bei allen unseren Investoren und Partnern
fUr das uns entgegengebrachte Vertrauen®,
so Andreas Lindner, Group Sales Officer.

DEUTSCHE FINANCE GROUP ist eine inter-
nationale Investmentgesellschaft und bie-
tet Investoren Zugang zu institutionellen
Markten und exklusiven Investments in
den Bereichen Private Equity Real Estate,
Immobilien und Infrastruktur. DEUTSCHE
FINANCE GROUP verwaltet rund 12,3 Mil-
liarden Euro Assets under Management.
Autor: www.deutsche-finance.de

OKORENTA Gruppe
meldet Unternehmensrekord

um Start in unser Jubildumsjahr
Z kann die OKORENTA Gruppe einen
Unternehmensrekord vermelden:
Die Hohe der geleisteten Auszahlungen
an die Anleger der OKORENTA Fonds stellt
mit Uber 40 Mio. € eine neue Bestmarke
dar. Das kumulierte Auszahlungsvolumen
aller OKORENTA Fonds stieg damit zum
Jahresende 2023 auf 178,1 Mio. € (wei-
tere Auszahlungen folgen bereits nun
im Januar). Mit mehr als 50 Mio. € plat-
ziertem Eigenkapital haben wir mit 2023
zudem das zweitbeste Vertriebsjahr der
Unternehmensgeschichte vorzuweisen.

Erzielt wurde das hervorragende Platzie-
rungsergebnis mit unserem Publikums-
AIF OKORENTA Erneuerbare Energien 14

und dem Spezial-AIF OKORENTA OKOsta-
bil 15. Rund 41 Mio. € entfallen auf den
Publikumsfonds, der zum 31.12.2023
deutlich Uberzeichnet mit einem Gesamt-
volumen von rund 56 Mio. € geschlossen
wurde.

Die Grunde fur den Vertriebserfolg liegen
in der hohen Akzeptanz, die das Thema
Erneuerbare Energien inzwischen bei An-
legern genieBt - in Verbindung mit der
starken Performance unserer OKORENTA
Bestandsfonds. ,Die zuverldassigen und
zum Teil wiederholt Uber Plan liegenden
Auszahlungen unserer Fonds haben den
Vertrieb als schlagkraftige Argumente en-
orm unterstitzt. Das werten wir insbeson-
dere vor dem Hintergrund der allgemein
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schwierigen und von zahlreichen Unsicher-
heiten gepragten Rahmenbedingungen als
deutliche Bestatigung unserer Strategie
und als Signal in den Markt", so Jérg Bus-
boom, geschaftsfihrender Gesellschafter
der OKORENTA Invest GmbH.

Auch investitionsseitig hat unser Haus
fir 2023 eine gute Leistung vorzuwei-
sen. In die Portfolios der Fonds konnten
Wind- und Solarparks im Wert von insge-
samt 105 Mio. € angekauft werden. Fur
2024 und die im Jubildumsjahr anstehen-
den neuen Fonds ist unsere Projektpipe-
line weiterhin gut geflllt. Voraussichtlich
im Februar startet der Vertrieb unseres
nachfolgenden Publikumsfonds, der zum
25-jadhrigen Firmenjubildaum mit besonde-
ren Konditionen aufwarten wird.

Autor: www.oekorenta.de

Quelle: © DAIN - AdobeStock.com

Solvium platziert

85 Millionen Euro im Jahr 2023

olvium hat im Jahr 2023 knapp 85
SMiIIionen Euro Anlegerkapital plat-

ziert und bleibt damit im Wachs-
tumskorridor der vergangenen Jahre.
André Wreth, Vorstand der Solvium Holding
AG kommentiert: ,Wir haben jetzt seit der
Grindung das erste Dutzend Geschafts-
jahre hinter uns. Wenn ich zurickblicke,
kdnnen wir nur dankbar sein fur die gute
Entwicklung und das Unternehmenswachs-
tum. Vor zehn Jahren beispielsweise haben
wir 18 Millionen Euro Platzierung als groBen
Erfolg verbucht. Insofern sind wir sehr zu-
frieden mit dem Gesamttrend. Nach wie

Sachwertanlagen / Immobilien 2024

vor ist unser Absatz stark von der Geneh-
migungspraxis der deutschen Aufsichts-
behdrde abhangig. Wir warten ungeduldig
auf die Genehmigung eines neuen Publi-
kums-AIF und eines Infrastrukturfonds
fur institutionelle Investoren. Wie schon
im letzten Jahr angekindigt, beschaftigen
wir uns auch mit der Auflage eines AIF im
Rahmen eines semi-offenen ELTIFs."

Jurgen Kestler, Geschaftsflihrer der Solvium
Capital Vertriebs GmbH, erganzt: ,Wir freuen
uns, dass viele unserer Anleger und An-
legerinnen zum Auslaufen der Angebote
Verlangerungsoptionen nutzen oder ein
Anschlussangebot zeichnen. Wir unter-
stlitzen unsere Vertriebspartner bei der
Kommunikation mit den gemeinsamen
Kunden und wertschatzen sie flr eine in-
tensive Betreuung. Wir wissen aber, dass
unser Marktpotenzial héher ist und sind
uns sicher, dass wir dieses im laufenden
Jahr mit den neuen Angeboten noch besser
ausschoépfen zu kénnen."
Autor:www.solvium-capital.de
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Fondsborse Deutschland mit
gutem Jahresabschluss nach

herausforderndem Handelsjahr

ie Fondsboérse Deutschland Beteili-
Dgungsmakler AG blickt auf ein he-

rausforderndes Handelsjahr 2023
zurlick, das deutlich durch die Zinswende
gepragt war. Der Nominalumsatz ermaBi-
gte sich von 266,68 Millionen im Vorjahr
auf 211,20 Millionen in 2023. Der Durch-
schnittkurs flir den Gesamtmarkt fiel von
83,76 Prozent im Vorjahr auf 67,35 Pro-
zent im Jahr 2023. Die Lage im Immobili-
enmarkt schlug auch im Fondshandel durch
und pragte damit maBgeblich den Gesamt-
blick aufs Jahr.

So fiel der Durchschnittskurs fir Immo-
bilienbeteiligungen von 99,56 Prozent im
Vorjahr auf 82,74 Prozent im Jahr 2023.
Der Segmentumsatz sank von 166,25 Mil-
lionen im Jahr 2022 auf 132,85 Millionen
im Jahr 2023. Etwas ruhiger lief das Han-
delsjahr auch bei Schiffsbeteiligungen.
Deren Durchschnittskurs behauptete sich
zwar recht gut (53,97 Prozent in 2023 vs.
61,51 Prozent in 2022). Nach einem au-
Bergewbhnlich starken Vorjahr halbierte
sich allerdings der Segmentumsatz von
70,60 Millionen auf 34,19 Millionen in
2023. Deutlich lebhafter ging es bei den
~Sonstigen™ Beteiligungen zu. Hier stieg
der Umsatz von 29,83 Millionen im Vorjahr
auf 44,16 Millionen in 2023. Die Kurse be-
wegten sich dabei innerhalb der Ublichen
Schwankungsbreiten. Mit steigenden Wet-
ten auf baldige Leitzinssenkungen zeichne-
te sich zum Jahresende eine leichte Markt-
belebung auch fir den Gesamtmarkt ab.

Auf Monatssicht bestatige sich die Erho-
lungstendenz des Vormonats. Nach dem
lebhaften November Ubertraf auch der
Dezember mit einem Nominalumsatz von
18,59 Millionen aus 342 Transaktionen den
Vergleichszeitraum des Vorjahres (13,43
Millionen aus 329 Transaktionen).

Im Immobiliensegment war der Dezember-
Handel saisonbezogen lebhaft mit 12,30
Millionen Umsatz aus 221 Transaktionen

(Vorjahreszeitraum: 8,66 Millionen aus
238 Vermittlungen). Der Durchschnittskurs
betrug 75,81 Prozent. Trotz hoher Aus-
schittungen zum Jahresende und reichlich
Liquiditat im Markt wurde aber nicht zu je-
dem Kurs gekauft. Viele typische Wieder-
anleger blieben vielmehr an der Seitenlinie
und warten die weitere Entwicklung ab.

Im Segment Schiffsbeteiligungen schloss
das Jahr ohne Uberraschungen. Der Nomi-
nalumsatz von 3,20 Millionen aus 26 Trans-
aktionen lag in etwa im Jahresmittel. Der
Durchschnittskurs lag zum vierten Mal in
Folge niedriger als im Vormonat und mar-
kierte mit 41,26 Prozent (Vormonat: 48,04
Prozent) ein neues Jahrestief.

Bei ,Sonstige Beteiligungen™ wie Private
Equity-, Erneuerbare Energien- und Flug-
zeugfonds wurde aus 95 Transaktionen
(Jahresmittel: 102 Transaktionen) ein No-
minalumsatz von 3,10 Millionen erzielt
(Jahresmittel: 3,68 Millionen). Der Durch-
schnittskurs lag bei 39,98 Prozent (Jahres-
mittel: 35,41 Prozent).

Alex Gadeberg, Vorstand der Fondsbdrse
Deutschland Beteiligungsmakler AG, uber
das abgelaufenen Geschaftsjahr: ,Trotz
des herausfordernden Umfeldes in Folge
der hdheren Leitzinsen blicken wir auf ein
gutes Jahr zurtck, vor allem auch durch die
erfolgreiche ErschlieBung neuer Geschafts-
felder. Im neu aufgebauten Erstmarktge-
schaft hat die Fondsbdrse Deutschland zu-
sammen mit unserer Tochtergesellschaft
Capital Pioneers im abgelaufenen Jahr ei-
nen Nominalumsatz von 19,70 Millionen
erzielt. Unser im Herbst neu gestarteter
Handelsplatz ,,Fondsbdérse Private Markets"
fir Spezial AIF hat bereits seine ersten
Mandatierungen erhalten. Dies alles macht
uns unabhangiger vom Marktverlauf selbst
und positioniert uns immer nachhaltiger
als erste Adresse im professionellen Han-
del mit illiquiden Assets."

Autor: www.Zweitmarkt.de
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Zum 8. Mal in Folge:

RWB steigert auch 2023
das Platzierungsergebnis

zudem in 16 Ausschittungen rund

145 Millionen Euro an bestehende
Privatanleger aus. 2024 feiert die RWB
ihr 25-jahriges Jubildaum und damit ein
Vierteljahrhundert Private Equity flr Pri-
vatanleger. Die RWB PrivateCapital Emis-
sionshaus AG hat im vergangenen Jahr 83
Millionen Euro bei Privatanlegern fiir seine
Private-Equity-Dachfonds eingesammelt
und damit das Platzierungsergebnis das
achte Jahr in Folge gesteigert. Das Plus
gegenuber 2022 betragt 8,4 Prozent.

Im vergangenen Jahr zahlte die RWB

»,Das vergangene Jahr war in vielerlei Hin-
sicht von groBer Unsicherheit gepragt. Die
erneute Steigerung der Platzierungszahlen
in diesem Umfeld ist bemerkenswert und
ein starkes Zeichen in den Markt", sagt
Nico Auel, Geschaftsfihrer der RWB Part-
ners. ,Wir freuen uns sehr, dass wir in
2023 viele neue Privatanleger und ebenso
neue Vertriebspartner fur die Anlageklas-
se Private Equity begeistern konnten. Die
Arbeit unserer engagierten Partner und
unseres herausragenden Teams ist die Ba-
sis der anhaltend positiven Entwicklung®,
so Auel weiter.
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FUr bestehende Anlegerinnen und Anleger
verlief das vergangene Jahr ebenfalls
erfreulich. Die RWB hat in 16 Auszah-
lungen rund 145 Millionen Euro ausge-
schittet. ,Breitgestreute Private-Equity-
Portfolios zeigen auch in schwierigen
Marktphasen eine robuste Entwicklung.
Wir haben 2023 gute Ruckflisse ver-
zeichnet und freuen uns, dass viele
unserer Anleger in Form von Auszah-
lungen davon profitieren konnten", sagt
Norman Lemke, Vorstand der RWB
PrivateCapital Emissionshaus AG.

Im Jahr 2024 feiert die RWB ihr 25-jah-
riges Bestehen. 1999 erhielten Privatan-
leger erstmals einen zielgruppenge-
rechten Zugang zu Private Equity. Das
Unternehmen RWB wurde damals mit
dem Ziel gegrundet, die Anlageklasse als
wichtigen Baustein fur den privaten Ver-
madgensaufbau zu etablieren. Das Jubila-
um steht daher auch fiur ein Vierteljahr-
hundert Private Equity flr Privatanleger.
Autor: www.rwb-ag.de
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Hahn Gruppe

legt neuen Publikums-AIF auf

ie Hahn Gruppe hat Uber ihre Ka-
DpitaIverwaltungsgesellschaft De-

Wert Deutsche Wertinvestment
GmbH einen neuen geschlossenen Pu-
blikums-AIF aufgelegt, dessen Vertrieb
am 11. Marz 2024 von der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht gestat-
tet wurde. Der Immobilienfonds ,Hahn
Pluswertfonds 181 - Baumarkt KoéIn" in-
vestiert mit einem Gesamtvolumen von
rund 36 Mio. Euro in einen Bau- und
Heimwerkermarkt in Koéln, Nordrhein-

Westfalen, der an den Baumarktbetreiber
OBI vermietet ist.

Das anteilige Eigenkapital des Pluswert-
fonds 181 betragt 25.725.000 Euro. Qua-
lifizierte Privatanleger kénnen ab einer
Mindesteinlage von 20.000 Euro in diesen
Publikums-AIF investieren. Der langfri-
stige Mietvertrag mit mehreren Verlange-
rungsmoglichkeiten bieten eine dauerhaft
attraktive Renditeaussicht. Die anfang-
liche jahrliche Ausschittung betragt 4,50
Prozent, die ab dem Jahr 2036 auf 4,75
Prozent pro Jahr ansteigt. Die Beteiligung
ist bis zum 31. Dezember 2038 geplant,
mit einem prognostizierten Gesamtmittel-
ruckfluss von rund 175 Prozent vor Steuern.

Buss Capital Invest

startet Vertrieb

fur neues Container-Investment

uss Capital Invest startet ihr drit-
Btes Container-Zinsinvestment. An-

leger kénnen mit dem Angebot
,Buss Container 80 - Euro - Zinsinvest-
ment" vom attraktiven Containerleasing-
markt profitieren. Der Anleger zeichnet
eine Namensschuldverschreibung. Er in-
vestiert dariber mittelbar in eine Zielge-
sellschaft, die ein Portfolio aus Standard-,
Tank- und Kuihlcontainern finanziert. Alle
Investitionen auf Ebene der Zielgesell-

schaft stehen bereits fest. Die langfristige
Vermietung der Container an Uber 270
Mieter sichert stabile, planbare Einnah-
men. Die Verzinsung betragt 5,25% pro
Jahr bei einer Laufzeit von 2,9 bis ca. 3,6
Jahren. Eine Zeichnung ist ab 10.000 Euro
madglich. Eine Eigenbeteiligung und eine
unabhangige Mittelverwendungskontrolle
sorgen daflr, dass die Interessen von An-
legern, Emissionshaus und Assetmanager
gleichgerichtet sind.
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Deutsche Finance Group
offeriert neues Co-Investment
Logistik fur deutsche
institutionelle Investoren

it dem Co-Investment Logistik UK
M startet die DEUTSCHE FINANCE

GROUP eine neue Produktreihe fur
institutionelle Investoren.
Das speziell fur deutsche institutionelle
Investoren konzipierte Co-Investment
verflgt Gber ein geplantes Eigenkapital in
Hbéhe von 100 Mio. GBP, eine Laufzeit bis
zum 31.12.2027 und eine prognostizierte
IRR von 11-13% netto.

Bestandteil des Co-Investments ist ein
Seed-Portfolio bestehend aus verschie-
denen Logistikimmobilien an 11 erst-
klassigen uberwiegend stadtischen oder
stadtnahen Standorten in GroBbritannien.
Die Strategie des Co-Investments bein-
haltet die Energieeffizienz der Gebaude
nachhaltig zu verbessern und die Mieten
auf das aktuelle Marktniveau anzuheben.

reconcept legt neuen Green Bond auf

ie reconcept GmbH, Asset Ma-
Dnager und Projektentwickler Er-

neuerbarer Energien, begibt mit
dem reconcept Green Bond III (ISIN:
DEOOOA382897/WKN: A38289) eine neue
depotfahige Unternehmensanleihe. Das
grune Wertpapier mit einem Emissions-
volumen von bis zu 20 Mio. Euro bietet
Uber die Laufzeit von sechs Jahren einen
Zinssatz von 6,75 % p.a., der halbjahrlich
ausgezahlt wird.
Das Angebot richtet sich insbesondere an
Anleger, die einen Impact-Investment-
Ansatz verfolgen und vom anhaltenden
Wachstum der Erneuerbaren Energien
profitieren mdchten.

Sachwertanlagen / Immobilien 2024
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BVT startet Fonds

mit Investitionsfokus

auf erneuerbare Energien und
nachhaltige Energieprojekte

ie BVT Unternehmensgruppe, Mln-
Dchen, erweitert ihr Beteiligung-

sangebot um den BVT Sustainable
Energy Fund SCS SICAF-RAIF (“BVT Su-
stainable Energy Fund”), der von der VP
Fund Solutions Luxembourg S.A. (,VP%)
verwaltet wird. Die Anlageberatung erfolgt
Uber die derigo GmbH & Co. KG (“derigo”)
als Kapitalverwaltungsgesellschaft der
BVT. Der geschlossene EU-AIF investiert in
Erneuerbare Energien und nachhaltige En-
ergieprojekte und ermdglicht seinen Anle-
gern, Projekte zu finanzieren, die die Ener-
giewende in Europa vorantreiben. Hierfur

folgt der Fonds den Offenlegungsvorgaben
des Artikel 9 der Sustainable Finance Dis-
closure Regulation ("SFDR” oder “Offenle-
gungsverordnung”). Der BVT Sustainable
Energy Fund richtet sich an sogenannte
sachkundige Anleger im Sinne des Luxem-
burger Rechts bzw. an professionelle und
semiprofessionelle Anleger nach dem Ka-
pitalanlagegesetzbuch ("*KAGB"). Die Min-
destbeteiligung betragt 2 Millionen Euro.
Angestrebt wird ein Fondseigenkapital von
200 Millionen Euro. Die Renditeprognose
liegt bei 7 bis 9 Prozent IRR1 (nach Kosten
und Steuern auf Fondsebene).

Wealthcap

mit neuem Private-Equity

Publikumsfonds

er Real-Asset- und Investment-
D Manager Wealthcap bringt mit dem

~Wealthcap Private Equity 25/26"
die nachste Generation seiner erfolg-
reichen Publikumsfonds-Reihe im Seg-
ment Private-Equity auf den Markt. Wie
gewohnt liegt der Investmentfokus auf
Buy-out-Zielfonds, die in groBere Unter-
nehmen in wachstumsstarken Markten mit
Wertsteigerungspotenzial Gberwiegend in

Europa investieren. Zuletzt schloss Ende
2023 der Vorganger, das ,Wealthcap Fond-
sportfolio Private Equity 23/24", mit hoher
Nachfrage und Kapitalzusagen von mehr
als 100 Millionen Euro.

Mit dem ,Wealthcap Private Equity 25/26"
erhalten private Anleger:innen bereits
ab einer Zeichnungssumme von 10.000
Euro Zugang zu Investitionen in renom-
mierte institutionelle Zielfonds, die in
der Regel nur von professionellen GroB3-
investoren gezeichnet werden kdnnen.
Die Strategie zielt auf den Aufbau eines
Portfolios aus rund 250 Einzelunterneh-
men verteilt auf sechs bis zehn namhafte
Zielfondspartner:innen.
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Marktkommentar:

Gute Zeiten fur Goldanleger

ie Entwicklung von Inflation und
DZinsen halt die Anleger weiter in
Atem. Goldanlegern kann das ei-
gentlich egal sein. Flr sie sind die Aus-
sichten in jedem Fall glnstig. Was das

jetzige Marktumfeld flir Gold-Investments
bedeutet.

Aktuelle Markteinschatzung von
Onder Ciftgi, CEO der Ophirum Group

Der Goldpreis halt sich stabil auf hohem
Niveau. Nachdem er bereits im April und
Mai 2023 mehrfach die Marke von 2.000
US-Dollar pro Feinunze kurzzeitig Uber-
sprungen hatte, war diese Rekordmarke
zunachst nicht haltbar. Im Oktober sackte
der Goldpreis sogar nochmal bis auf 1.820
Dollar ab. Doch mit dem Start der Zinssen-
kungsfantasien zum Jahresende und dem
Beginn des Krieges zwischen Israel und
der Hamas gewann der Goldpreis wieder
an Aufwartsdynamik. Seit Mitte Dezember
stabilisiert er sich nun dauerhaft oberhalb
von 2.000 Dollar. Die entscheidende Frage
lautet aber nun: Wie geht es weiter?

Zu den wichtigsten Faktoren, die den Gold-
preis beeinflussen, gehdren die Inflation
und das Zinsniveau. Dabei ist die Inflati-
onsrate positiv mit dem Goldpreis korre-
liert. Dies bedeutet: mit steigender Infla-
tionsrate gewinnt tendenziell auch Gold
an Wert. Beim Zinsniveau ist es hingegen
umgekehrt: Steigende Zinsen gehen in
der Regel mit einem sinkenden Goldpreis
einher. Zunehmende geopolitische Risiken
und wachsende Unsicherheit wirken sich
ohnehin auf die Goldnachfrage aus und
resultieren in einem steigenden Preis flr
das Edelmetall.

Inflation:
Gut, aber noch nicht gut genug

Schauen wir zunachst auf die Inflation. In
den USA hatte sie ihr Hoch im Juli 2022
mit 9,1 Prozent erreicht. Bis Juni 2023
fiel sie bis auf 3,0 Prozent, stieg in den
Folgemonaten wieder leicht und liegt ak-
tuell etwas Uber den Prognosen bei 3,4
Prozent. Fur die Euro-Zone ergibt sich ein
ganz ahnliches Bild, nur mit dreimonatiger
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Zeitverzdgerung: Vom Hoch im Oktober
2022 mit 10,6 Prozent sank die Inflations-
rate auch hier Stuck fur Stuck; sie liegt
aktuell bei 2,9 Prozent ebenfalls etwas
hoéher als erwartet. Zielmarke der Noten-
banken der USA und Europa ist allerdings
eine Teuerungsrate von nur 2,0 Prozent.
So viel Inflation halten die Okonomen fiir
notwendig, um das Wirtschaftswachstum
zu férdern.

Das Argerliche an der Inflation ist vor
allem, dass die Papiergeldwahrungen an
Kaufkraft einblBen. Flr den gleichen Be-
trag bekommen Verbraucher immer we-
niger. Gold jedoch kann theoretisch nicht
an Kaufkraft einbliBen, denn anders als
Banknoten lasst es sich nicht vermehren.
AuBerdem sind die natlrlichen Ressour-
cen begrenzt und die Goldférderung wird
mit abnehmendem Goldgehalt im Boden
immer aufwandiger und teurer. Solange
Gold international als Zahlungsmittel an-
erkannt und als Vermdégenshort genutzt
wird, kann seine Kaufkraft nicht sinken.
Ergo muss der Goldpreis in Dollar und
Euro steigen. Dass er das nicht immer und
nur unter Schwankungen tut, hat seine
Ursache in anderen Einflussfaktoren wie
beispielsweise besagten geopolitischen
Risiken und Zinsen, die den Inflationsef-
fekt Uberlagern.

Zinsen und Staatsanleiherenditen
im Fokus

Derzeit sind es vor allem die Zinsen, die
den Goldpreis bewegen. Denn die hohe
Inflation hat die Notenbanken auf den
Plan gerufen, die seither versuchen, mit
héheren Leitzinsen die Menge der sich in
Umlauf befindenden Dollar und Euro zu
reduzieren. Hohere Zinsen verleiten Anle-
ger und Sparer dazu, ihr Geld gut verzinst
anzusparen. Gleichzeitig werden Kredite
weniger nachgefragt und die Geldschép-
fung der Geschaftsbanken durch die ho6-
heren Leitzinsen gebremst. Kurz: Die No-
tenbanken verknappen das Angebot an
Dollar und Euro, so dass deren Kaufkraft
wieder zunimmt.

Zugleich machen die hohen Zinsen Gold
unattraktiv flir Sparer und Anleger. Si-
chere, attraktive und nahezu risikolose
Renditen bieten in Zeiten hoher Zinsen bei-
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spielsweise Staatsanleihen. Anleger kon-
nen zwischen verschiedenen Laufzeiten
wahlen und die Papiere sind jederzeit Uber
die Bérse handelbar. Die vielen Leitzinser-
héhungen der US-Notenbank sorgten
fir einen Anstieg der Anleihezinsen. Die
Rendite der US-Treasury mit zehn Jahren
Laufzeit, der wichtigsten und liquidesten
Staatsanleihe der Welt, kletterte im Zuge
der Zinserhdhung in der Spitze auf bis auf
5,0 Prozent. Vor allem institutionelle Inve-
storen schichteten deshalb einen Teil ihrer
Investments in Staatsanleihen um - und
bauten daflr auch Goldinvestments ab.
Vor allem aufgrund ihres geringen Ausfall-
risikos gelten Staatsanleihen von Staaten
mit Top-Ratings bei vielen Profiinvestoren
als Alternative zu einem Goldinvestment.

Die jungste Entwicklung hat dafir ge-
sorgt, dass immer mehr Investoren mit
einer baldigen Kehrtwende der Noten-
banken rechnen. Eben weil die Inflation
deutlich gesunken ist, gleichzeitig aber die
groBen Volkswirtschaften auch sinkende
Wachstumsraten verzeichnen und gegen
eine Rezession kampfen, spricht einiges
daflr, dass die Notenbanken schon bald
die Zinszugel lockern, um das Wachstum
zu fordern. Investoren, die eine lockerere
Geldpolitik der Notenbanken erwarten,
haben deshalb weitere Staatsanleihen ge-
kauft, um sich das hohe Zinsniveau zu si-
chern. Mit der erhdhten Nachfrage ist die
Rendite der zehnjahrigen US-Treasuries
wieder gesunken. Aktuell bieten sie nur
noch rund 4,1 Prozent Rendite. Sinken-
de Renditen bei Staatsanleihen wiederum
sind gut fur den Goldpreis, weil die Vorzl-
ge des Edelmetalls als Vermdgensschutz-
und Wertaufbewahrungsmittel wieder
starker in den Vordergrund treten.

Egal, wie es kommt:
Fiir Goldanleger ist es giinstig

Letzten Endes hat diese Entwicklung den
Goldpreis oberhalb von 2.000 Dollar je
Unze stabilisiert. Vor allem aber haben
sich die Aussichten flr Goldanleger durch
die Inflations- und Zinsentwicklung wie-
der verbessert. Denn zuletzt lag auch die
Inflation Uber den Erwartungen und hat
sich wieder von der Zielmarke von nur 2,0
Prozent Inflation entfernt. Die Sorge, die
Inflation kénnte weiter steigen, ist damit
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ein Stick weit in den Markt zurickge-
kehrt. Sollte jedoch ein weiterer Inflati-
onsanstieg ausbleiben, kénnte es wirklich
in diesem Jahr zu Zinssenkungen durch
die Notenbanken kommen. Dann wiirden
auch die Renditen der Staatsanleihen wei-
ter sinken. Und das wiederum kann den
Goldpreis befligeln.

In beiden Fallen sind die Aussichten fur
Goldanleger glnstig. Und da auch bei den
geopolitischen Risiken derzeit keine Ent-
spannung in Sicht ist, spricht in der ak-
tuellen Gemengelage einiges fur einen
langfristig weiter steigenden Goldpreis.
Anlegern, die einen Goldkurs oberhalb von

2.000 Dollar flir zu teuer halten, sei des-
halb gesagt: Gold kostet zu jeder Zeit nur
das, was es auch Wert ist. Seinen Wert
aber wird es nie verlieren.

Autor: www.ophirum.de

Goldnachfrage-Trends:

Geopolitische und wirtschaftliche
Unsicherheit stutzen Goldnachfrage
und Preise im Jahr 2023

er Bericht zur Entwicklung der
DGoIdnachfrage des World Gold

Council zeigt, dass die jahrliche
Goldnachfrage (ausschlieBlich auBerbdr-
slichen Handels) im Jahr 2023 auf 4.448
Tonnen sank, was einem Rlckgang von
nur 5 % gegentber dem bemerkenswert
starken Jahr 2022 entspricht. Berlcksich-
tigt man die Nachfrage auf den auBerbor-
slichen Markten und aus anderen Quellen,
so stieg die Gesamtnachfrage auf einen
neuen Jahresrekord von 4.899 Tonnen. In-
vestitionen aus dieser undurchsichtigeren
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Nachfragequelle trugen dazu bei, dass der
Goldpreis im Jahr 2023 den héchsten Jah-
resdurchschnitt aller Zeiten erreichte.

Die Kaufserie der Zentralbanken setzte
sich ab 2022 auf héchstem Niveau fort. Im
vergangenen Jahr erreichte die Nachfra-
ge mit 1.037 Tonnen den zweithdéchsten
Wert seit Beginn der Aufzeichnungen und
lag damit nur 45 Tonnen unter dem Vor-
jahreswert.

Im Gegensatz zur robusten auBerbér-
slichen Nachfrage und der Nachfrage der
Zentralbanken setzten sich die ETF-Ab-
flisse im Jahr 2023 fort und gingen im
dritten Jahr in Folge um 244 Tonnen zu-
rick, wobei die Abflisse in Europa das
Bild dominierten.

Bei den Investitionen in Barren und Minzen
war die Nachfrage gedampft und ging um
3 % zurlck, da die Starke auf einigen Mar-
kten die Schwache auf anderen Markten
ausglich. In Europa stlrzte die Nachfrage



weiter ab, und zwar um 59 % im Vergleich
zum Vorjahr. Dieser Rlickgang wurde durch
einen starken Post-COVID-Aufschwung in
China ausgeglichen, wo die jahrliche Nach-
frage um 28 % auf 280 Tonnen anstieg, so-
wie durch bemerkenswerte Steigerungen
in Indien (185 Tonnen), der Turkei (160
Tonnen) und den USA (113 Tonnen).

Der weltweite Schmuckmarkt erwies sich
inmitten rekordverdachtiger Preise als be-
merkenswert widerstandsfahig - die Nach-
frage stieg hier im Vergleich zum Vorjahr
um 3 Tonnen an. China spielte eine wich-
tige Rolle und verzeichnete im Zuge der
Erholung von den COVID-19-Lockdowns
einen Anstieg der Goldnachfrage um 17 %,
was den Riickgang von 9 % in Indien ausglich.

Die Bergwerksproduktion blieb 2023 re-
lativ konstant und stieg um 1 %. Das
Recycling nhahm um 9 % zu, was ange-
sichts des hohen Goldpreises geringer als
erwartet ausfiel und das Gesamtangebot
um 3 % ansteigen lieB3.
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Louise Street, Senior Markets Analyst des
World Gold Council, sagte hierzu: ,Die
ungebrochene Nachfrage der Zentralban-
ken hat die Goldnachfrage auch in die-
sem Jahr gestitzt und dazu beigetragen,
die Schwache in anderen Bereichen des
Marktes auszugleichen, sodass die Nach-
frage 2023 deutlich GUber dem gleitenden
Zehnjahresdurchschnitt liegt."

~Neben der Geldpolitik ist die geopolitische
Unsicherheit oft ein wichtiger Treiber der
Goldnachfrage, und wir gehen davon aus,
dass diese im Jahr 2024 einen deutlichen
Einfluss auf den Markt haben wird. Anhal-
tende Konflikte, Handelsspannungen und
mehr als 60 Wahlen auf der ganzen Welt
durften die Anleger dazu veranlassen, sich
dem Gold zuzuwenden, da es sich als si-
chere Anlage bewahrt hat."

~BekanntermaBen geben Zentralbanken
in Krisenzeiten haufig auf die Kursent-
wicklung von Gold als Kaufgrund an, was
darauf hindeutet, dass die Nachfrage aus
diesem Sektor in diesem Jahr hoch blei-
ben wird und dazu beitragen kdénnte, eine
Abschwachung der Verbrauchernachfra-
ge aufgrund des hohen Goldpreises und
des nachlassenden Wirtschaftswachstums
auszugleichen."

Autor: www.gold.org
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Auswertung:

So viel Zeit und Ressourcen
sparen Finanzberater durch
Online-Beratung und E-Zeichnung

ie digitale Vertriebsplattform fur
DPrivatmarktfonds Walnut Live hat

ausgewertet, wie viel Zeit und Res-
sourcen sich durch die Integration digitaler
Tools in den Beratungsalltag einsparen
lassen. Im Jahr 2023 haben Finanzberater
demnach durch die Walnut-Technologie
28.368 Stunden Fahrtzeit eingespart und
waren 751.036 Kilometer weniger zum
Kunden unterwegs. Auch der Papierver-
brauch ist stark gesunken.

Finanzberaterinnen und -berater, die digi-
tale Tools in ihren Arbeitsalltag integrie-
ren, arbeiten effizienter - und das nicht
zu knapp: Die digitale Vertriebsplatt-
form flr Privatmarktfonds Walnut Live
hat analysiert, wie viel Zeit und StraBen-
kilometer sich die angebundenen rund
1.900 Finanzberater im Jahr 2023 mit
der Walnut-Technologie gespart haben.
Daflr hat die Plattform Uber alle im ver-
gangenen Jahr durchgefihrten digitalen
Live-Meetings anonymisiert die Entfer-
nung zwischen Berater und Kunde ausge-
wertet und berechnet, wie lange Hin- und
Ruckfahrt mit dem Auto gedauert hatten,
wenn das Gesprach vor Ort statt virtuell
stattgefunden hatte.

Das Ergebnis: Uber alle 2.008 im ver-
gangenen Jahr durchgeflihrten digitalen
Live-Meetings haben Finanzberaterinnen
und -berater insgesamt 751.036 Kilo-
meter Wegstrecke eingespart. Das ent-
spricht 28.368 Stunden weniger Fahrt-
zeit, die ihnen 2023 mehr flir den Kern
ihres Geschafts blieb - die Beratung. Pro
Live-Meeting liegt die Ersparnis damit im
Schnitt bei 374 Kilometern.

Die Walnut-Daten zeigen auch: Zeit ist
nicht die einzige Ressource, die sich
durch die Walnut-Technologie einsparen
lasst. Ein Gros der angebundenen Bera-
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terinnen und Berater nutzt die Plattform
vor allem als Entlastung flir administrative
Aufgaben, wie die Verwaltung von Kun-
dendaten, oder zum Generieren und zur
digitalen Signatur von Zeichnungsantra-
gen. Im Jahr 2023 haben Nutzerinnen und
Nutzer 4.100 Antrage Uber die Plattform
digital generiert. Das entspricht 104.933
Seiten oder 500 Kilogramm potentiell ein-
gespartes Papier.

»In Zeiten wachsender regulatorischer An-
forderungen flir Beraterinnen und Berater
ist jede eingesparte Minute an unproduk-
tiver Zeit wertvoll. Die Digitalisierung von
Arbeitsablaufen bietet immenses Potenti-
al, um die Effizienz zu steigern und Kosten
zu senken", sagt Lars Gentz, Geschafts-
fUhrer der Walnut. ,Klar ist aber auch:
Nicht jede und jeder ist Digital Native. Im
Optimalfall geben Software-Tools Beratern
und Kunden daher die Mdglichkeit, die
Digitalisierung schrittweise und aus ihrer
jeweiligen Ausgangsposition heraus anzu-
gehen."

Walnut Live wurde in enger Zusammen-
arbeit mit dem Finanzvertrieb entwickelt
und ermdglicht die standortunabhan-
gige Beratung und digitale Zeichnung
von Privatmarktanlagen. Neben der E-
Zeichnungsstrecke beinhaltet die Platt-
form unter anderem Funktionen wie Live-
Videoberatung und Screensharing sowie
CRM-Dienste zur Kundendatenerfassung
und -verwaltung. Mit der Funktion , Direkt-
zeichnung vor Ort" kédnnen Beraterinnen
und Berater den E-Zeichnungsprozess
gemeinsam mit ihren Kunden an einem
Bildschirm durchflihren. Dabei erfullt die
digitale Zeichnungsstrecke im Walnut Live
samtliche Pflichten flr die Beratung oder
Vermittlung gemaB § 16 FinVermV inklusi-
ve ESG-Praferenzabfrage.

Autor: www.walnut.live
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BVT bringt mit Gubbi AG
Sachwerte in dreistelliger
Millionenhohe auf die Blockchain

ie BVT Unternehmensgruppe, lang-
Dj'ahrig erfahrener Sachwertanbie-

ter, und das Fintech Gubbi AG aus
Minchen haben die Zusammenarbeit zur
Entwicklung von Digital Assets, also toke-
nisierten Vermdgenswerten auf der Block-
chain, fir den Sektor ,Erneuerbare Ener-
gien" beschlossen. Ziel ist, institutionellen
Investoren, Privatanlegern und Vermitt-
lern ab 2024 den Zugang zu lukrativen
Solar-Projekten Uber blockchain-basierte
Digital Assets zu ermdéglichen.

Das traditionsreiche Sachwerthaus BVT
mit Uber 7,7 Milliarden EUR Gesamtinve-
stitionsvolumen in tber 200 Fonds und 3,2
Milliarden EUR Asset under Management
(laut eigenen Angaben) will 2024 im Be-
reich ,Erneuerbare Energien™ Solar-Token
am Markt platzieren. Zielgruppe sind in-
stitutionelle Investoren und Privatanleger.
Die Digital Assets sollen mit einem Emissi-
onsvolumen in geplant dreistelliger Millio-
nenhdéhe Uber mehrere Tranchen emittiert
werden.

Bei den kommenden Projekten zeichnet
die Gubbi AG von der Konzeption Uber die
Tokenisierung sowie Entwicklung der no-
tigen technologischen Infrastrukturen als
auch dariber hinaus in der Unterstitzung
der Vertriebsaktivitdten und Schulungen
von Vermittlern als fihrender Partner ver-
antwortlich. Bereits Ende 2022 hat die
Gubbi AG einen deutschen Vermdégensver-
walter in der Emission eines Digital Assets
auf der Blockchain im Gesamtvolumen von
25 Mio. EUR als Full-Service Provider be-
gleitet. FUr das kommende Jahr plant die
Gubbi in verschiedenen Assetklassen mit
unterschiedlichen Partnern ein Gesamtvo-
lumen von bis zu 400 Mio. EUR in Digital
Assets auf der Blockchain am Markt mit
institutionellen Investoren und Privatanle-
gern zu platzieren.

Gemeinsam mit der Gubbi AG will sich
die BVT Unternehmensgruppe die Vor-
teile von Digital Assets auf der Blockchain
- wie kleine Stlckelungen und schnelle
Abwicklungsprozesse - (ber Solar-Token
erschlieBen und am Markt als Innovati-
onsleader positionieren.

Zitate BVT Unternehmensgruppe:

,Digital Assets erméglichen mehr Flexibi-
litat und Fungibilitat fir unsere Kunden.
Wir als BVT koénnen dadurch neue Ziel-
gruppen und Absatzmarkte erschlieBen.
Die aus der 2024 in Kraft tretenden MiCA-
Regulierung resultierende Sicherheit und
Transparenz flur Anleger ist fir uns ein
ausschlaggebendes Argument fiir unsere
Entscheidung.®

Zitate Gubbi AG:

»Als Full-Service-B2B-Anbieter flr Digital
Assets auf der Blockchain, freuen wir uns
darauf, mit den kommenden Solar-Token
die Innovationsleaderschaft der BVT in
diesem Segment sichern zu kénnen."

.Der kommende Solar-Token positioniert
die BVT als Sachwerthaus zum Innovati-
onsleader im Finanzbereich, wenn es um
die Verbindung Erneuerbare Energien und
Blockchain geht. Die Gubbi AG ist dabei
ein starker Partner mit Expertise."

»2024 markiert einen weiteren Meilenstein
in der Entwicklung von tokenisierten Ver-
mogenswerten. Mit dem Solar-Token als
Digital Asset und einem Projektvolumen
in dreistelliger Millionenhdhe, welches in
Tranchen emittiert wird, erdffnet sich hier
far private und institutionelle Anleger eine
vOllig neue Anlageklasse mit attraktiven
Renditen."

Autor: www.gubbi.io
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Chartered Investment macht
physisches Gold als Kryptowert-
papier unter EWPG investierbar

hartered Investment stellt im Rah-
‘ men eines o6ffentlichen Angebots ein

neues Anlageprodukt unter dem Titel
~Responsibly Sourced Gold - Series II und
IIT" vor. Das Produkt bietet Anlegern die
Wahl zwischen einer traditionellen sowie
einer tokenisierten Version und leistet damit
einen wertvollen Beitrag zur Verschmelzung
von konventionellen Kapitalmarkten und
web3-Angeboten.

Gemeinsam mit seinen Partnern hat
Chartered Investment ein Konzept ent-
wickelt, was es Anlegern erlaubt, ein
Zertifikat sowohl in traditioneller Form
(ISIN: CH1305317765), als auch tokeni-
siert (ISIN: LU2718166007) zu zeichnen.
Beide Wertpapiere sind im o&ffentlichen
Angebot zu erwerben. Das elektronische
Wertpapier entspricht dabei den strengen
Regeln des eWpG.

Durch die Kombination von Twin-ISIN und
offentlichem Angebot flir das weltweit
relevanteste Edelmetall werden alle ver-

figbaren Wege zur Investierbarkeit filr
Investoren gedffnet und somit ein Allein-
stellungsmerkmal im aktuellen Marktum-
feld geschaffen. Beide Versionen des
Produktes sind physisch besichert. Inve-
storen kénnen somit ihren bevorzugten
Zugangsweg wahlen, um an der Preisent-
wicklung von Gold zu partizipieren.

+Wahrend manchmal der Eindruck entsteht,
dass alte und neue Wege in der Finanzwelt
einander diametral entgegenstehen, sind
wir der festen Uberzeugung, dass der nach-
ste logische Schritt die Interoperabilitat zwi-
schen klassischen und tokenisierten Finanz-
produkten ist", sagt Daniel Maier, Grinder
und Geschaftsfuhrer der Chartered Invest-
ment Germany GmbH. In beiden Varianten
halt sich Responsibly Sourced Gold - Serie
IT und III an strenge Ethik- und Nachhal-
tigkeitsstandards bei der Produktion des
zugrunde liegenden Goldes. So kénnen In-
vestoren auch beim Thema Nachhaltigkeit
einen Haken setzen.

Autor: https://chartered-investment.com
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Exporo AG:

Fuhrende Plattform fur digitale
Immobilieninvestments erweitert
Angebot auf Photovoltaikanlagen

form fur digitale Immobilieninvest-

ments, erweitert erstmalig seit
Grindung die Plattform um eine zweite
Assetklasse und bietet Anlegern nun auch
die Mdglichkeit, in erneuerbare Energien
(EE), wie Photovoltaik (PV)-Anlagen zu in-
vestieren. Dabei basiert das Angebot auf
einer mehr als zehnjahrigen Erfahrung von
Exporo im Bereich Due Diligence, BaFin-
Regulatorik, Technologie, Kundenbetreu-
ung sowie Uberwachung der vermittelten
Darlehen. Wie bereits beim Zugang zu
Immobilieninvestitionen, demokratisiert
Exporo damit eine weitere Assetklasse,
die in dieser Form bisher primar institutio-
nellen Investoren zuganglich war.

Exporo, Deutschlands fihrende Platt-

Die von Exporo angebotenen PV-Projekte
haben alle die Baureife erreicht, sodass
viele Risiken eines Projektes bereits aus-
geschlossen sind und nur noch die recht
kurze Bauphase finanziert wird. Dadurch
sinkt das Investitionsrisiko im Vergleich
zu einem fruheren Einstieg. Ziel von
Exporo ist es, den Anlegern attraktive
Investments mit einer kurzen Mindest-
anlagedauer zu vermitteln, weshalb auf
der digitalen Plattform in der Regel PV-
Beteiligungsangebote mit einer Laufzeit
von 12 bis 18 Monaten angeboten werden.

Fir den Aufbau und die Entwicklung der
Assetklasse stehen Exporo erfahrene
Experten aus dem Bereich der erneuer-
baren Energien, wie unter anderem der
Solar-Experte Tobias Schitt beratend
zur Seite. Tobias Schutt ist Grinder des
Solarpioniers DZ-4 und war bis 2023 als
CEO 11 Jahre fir das Wachstum der So-
larfirma tatig.

Mit Beteiligungen an PV-Projekten wird in

einen starken Wachstumsmarkt investiert:
Im Jahr 2010 wurden nach Angaben der
Bundesregierung 17 % des Stromver-
brauchs in Deutschland durch erneuer-
bare Energien gedeckt, im Jahr 2022 wa-
ren es bereits 46 %. Und der Markt der
regenerativen Energien wachst weiter, die
Ausbauziele der Bundesregierung flr er-
neuerbare Energien bleiben ambitioniert:
Flr 2050 ist das Ziel, die deutsche Strom-
versorgung vollstandig dekarbonisiert zu
haben. Eine wichtige Rolle spielen dabei
PV-Anlagen.

Mit der neuen Anlagemdoglichkeit bei Exporo
kénnen Kapitalanleger auf unkomplizierte
und flexible Weise ihr Portfolio auf gleich
zweierlei Weise diversifizieren. Zum einen,
indem sie klnftig neben Immobilien auch in
die Assetklasse Erneuerbare Energien inve-
stieren. Daruber hinaus kénnen Anleger in-
nerhalb der Assetklasse Erneuerbare Ener-
gien diversifizieren, da Beteiligungen schon
ab 500 Euro mdglich sind.

Simon Brunke, CEO und Griinder der Exporo
AG, sagt: “Investitionen in erneuerbare
Energien sind nicht nur wichtig, um die
Energiewende voranzutreiben, sondern
kédnnen flr Anleger auch auBerst attrak-
tiv sein. Das Wachstumspotenzial des
Markts der regenerativen Stromerzeu-
gung ist riesig und der Bedarf an Kapital
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zur Finanzierung solcher Projekte hoch.
Allein der Photovoltaik-Zubau wird in
Deutschland bis 2030 jahrliche Investitionen
von mehreren Milliarden Euro bedeuten.”

Thomas Lange, Head of Credit Risk der
Exporo AG, erganzt: “Im EU-Vergleich
liegt Deutschland beim Bruttoenergiever-
brauch durch erneuerbare Energien unter
dem Durchschnitt aller 27 Mitgliedstaaten
- daraus ergibt sich ein groBer Nachholbe-
darf. Dank staatlicher Férderung erwach-
sen daraus in Deutschland nicht nur fur
Projektentwickler, sondern auch fur Kapital-
anleger groBe Chancen, vom Ausbau er-
neuerbarer Energien zu profitieren.”
Autor: www.exporo.de

B o~ | s | e . i
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SachwerteGipfel

sendet kraftiges Lebenszeichen

in die Branche

m 19. und 20.Februar 2024 trafen
sich trotz Lufthansastreiks rund 70
namhafte Branchenentscheider zum

diesjahrigen SachwerteGipfel im Konferenz-
zentrum Municon am Flughafen Minchen.

Der Tag war gespickt mit interessanten
Vortragen zu den unterschiedlichsten
Themenstellungen und informativen
Diskussionsrunden. Besonders interessant
fur alle Teilnehmer war die Prasentation
der neuesten Branchenzahlen und die
Entwicklung der Branchensegmente Uber

elle: © Astrid Klee
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die letzten Jahre, die Uwe Kremer, Chef-
redakteur kapital-markt intern, ganz
aktuell prasentierte. Daran anknupfend
gab eine spannende Diskussionsrun-
de mit den BranchengrdéBen einen Blick
auf neue und bewadhrte Assetklassen:
Wie lief 2023? Was boomt 2024? Weiter
zeigten Christian PriBing, Redaktions-
leiter k-mi und Uwe Kremer in der Dis-
kussionsrunde, zum Thema: ,Wachstum
oder Stagnation? Die Sachwertbranche
zwischen Regulatorik und gesellschaft-
licher Relevanz. Wohin flihrt der Weg der
nachsten Jahre?" den Teilnehmern inte-
ressante Perspektiven auf.

Markus Gotzi, Chefredakteur Der Fonds-
brief, beschaftigte sich in seinem Themen-
block mit den Produktsegmenten Immo-
bilien und Erneuerbare Energien. GroBe
Themen waren hier neue Energiefonds,
Nachhaltigkeit und die Diskussion um den
Eltif als moglichen Game-Changer flr die
Branche.
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Im Part von Friedrich Andreas Wanschka,
Chefredakteur wmd-brokerchannel.de
und FinanzBusinessMagazin.de, ging es
zunachst in sehr informativen Kurzvor-
tragen um Digitale Assets, Tokenisierung
von Edelmetallen wie Sachwerten und
digitale Handelsplattformen. Also wichtige
Bausteine flir die Zukunft der Branche.

Frank Rottenbacher, Vorstand vom Bundes-
verband Finanzdienstleistung prasentierte
im Anschluss die gréBte Vermittlerumfrage
zum Thema Sachwerte in Deutschland, die
viele interessante Aspekte flr die Teil-
nehmer aufzeigte. Wie wichtig ist es flr

den kiUnftigen Vertrieb bereits jetzt auf KI-
Unterstltzung zu setzen und warum gehort
das Thema KI ganz oben auf die Agenda
fir jede Geschaftsleitung? Auf diese Fragen
hatte Freddy Kremer, Inhaber Kremer
College, interessante Antworten parat.

Ruelle: © Astrid Klee

Die Teilnehmer nutzten den Vorabend und
besonders die Pausen zum regen Aus-
tausch untereinander und das in einer er-
frischend, positiven Stimmung.

Das war auch das Ziel der Veranstalter: Ein
exklusives Diskussions-Forum zu schaffen
mit positiven Impulsen und echten Mehr-
wert flr Top-Entscheider der Sachwert-
branche. Danke flr das groBe positive
Feedback!

Der nachste SachwerteGipfel findet
am 20.Februar 2025 an gleicher Stelle!
www.SachwerteGipfel.de

Autor: www.FinanzBusinessMagazin.de
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Auf dem Investmentmarkt fir Immobilien
ist der Tiefpunkt erreicht:

Transaktionsvolumen fur das
Gesamtjahr 2023 notiert beli
knapp 32 Milliarden Euro

uf dem deutschen Investmentmarkt
Af[]r Immobilien hilft nach einem hi-

storischen Tief derzeit nur der Blick
nach vorne: Zum Jahresabschluss 2023
liegt das Transaktionsvolumen in Deutsch-
land bei insgesamt 31,7 Milliarden Euro
- ein Minus von 52 Prozent gegenuber
dem Vorjahr. Damit schlieBt 2023 als das
schlechtestes Investmentjahr seit 2011
und unterschreitet den Zehnjahresschnitt
um 58 Prozent. Im Dezember konnten
zwar noch einige Transaktionen ins Ziel
gebracht werden, und im Zuge der Sta-
bilisierung der Zinsen registriert JLL auch
wieder etwas mehr Aktivitat - von einer
klassischen Jahresendrallye war allerdings
weit und breit nichts zu sehen. Dies bele-
gen auch die Zahlen: Mit knapp 8,8 Milliar-
den Euro Transaktionsvolumen im vierten
und damit auch starksten Quartal des Jah-
res liegt der Beitrag der letzten drei Mo-
nate zum Gesamtjahresergebnis dennoch
bei nur 28 Prozent. Im Durchschnitt der
vergangenen zehn Jahre kam ein viertes
Quartal auf 33 Prozent.

Dr. Konstantin Kortmann, Country Leader
JLL Germany: ,Das abgelaufene Jahr war
fir die Immobilienwirtschaft eine harte
Prifung. Auch das kommende Jahr wird
wieder ein schwieriges, aber diesmal mit
einer klareren Perspektive. Angesichts
der Tatsache, dass die Zinssatze zumin-
dest stabil bleiben sollten, bin ich optimi-
stisch, dass 2024 der Tiefpunkt der Krise
erreicht und sogar der Beginn einer Erho-
lung im Immobiliensektor zu splren sein
wird. Aber es ist in der Branche allgemei-
ner Konsens, dass wir in den nachsten
Jahren eine Menge harter Arbeit brauchen
werden, um wieder in die Erfolgsspur zu
kommen. Angesichts der vielen Heraus-
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forderungen von Zinsniveau bis hin zu ge-
opolitischen Konflikten und dem globalen
Superwahljahr 2024 wird sich zeigen, ob
es eine langsame Erholung wird oder ob
sich genug Dynamik flr einen schnellen
Aufschwung entwickeln kann.”

Langsam breitet
sich wieder Zinsoptimismus aus

Kommt mit dem neuen Jahr also auch ein
neuer Zyklus? Zumindest der Blick auf
die Finanzmarkte und die Zinsentwick-
lung der letzten Wochen des Jahres 2023
zeigt, dass ein Wendepunkt erreicht sein
kdnnte. Die Finanzierungskonditionen ge-
messen am funfjahrigen Swap-Satz lagen
zum 29. Dezember bei leicht tGber 2,4
Prozent - ein Rlickgang um mehr als 100
Basispunkte innerhalb von zwei Monaten
und der niedrigste Stand seit September
2022. Ahnliches gilt fiir die Umlaufrendi-
te deutscher Staatsanleihen. ,Dieser Zin-
soptimismus basiert auf der Erwartung
der Marktteilnehmer, dass die Phase der
Zinserhéhungen der Zentralbanken nicht
nur vorbei ist, sondern dass im Laufe des
Jahres 2024 sogar mit Zinssenkungen zu
rechnen ist, auch wenn Uber den genauen
Zeitpunkt einer ersten Zinssenkung sehr
unterschiedliche Auffassungen kursieren",
sagt Helge Scheunemann, Head of Re-
search JLL Germany.

Vor allem die Europaische Zentralbank
gibt sich in ihrer Rhetorik immer noch be-
tont vorsichtig, die weitere Entwicklung
der Inflation bleibt dabei der Gradmesser
der kinftigen Zinspolitik. JLL selbst rech-
net mit einem ersten Zinsschritt nicht vor
Juni. Wie auch immer die genaue Entwick-
lung sein wird: ,Der aktuelle und zu er-
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wartende Zinspfad sollte den Markten und
insbesondere der fremdkapitalintensiven
Immobilienwirtschaft etwas mehr Plan-
barkeit und Sicherheit mit auf den Weg
ins neue Jahr geben", erwartet Scheune-
mann.

Angesichts der ansonsten herrschenden
konjunkturellen und geopolitischen Unsi-
cherheiten sind solche Impulse auch drin-
gend noétig. Nichts ist fur institutionelle und
langfristig orientierte Investoren wichtiger
als Planbarkeit und Handlungssicherheit.
Immobilien bleiben ein wesentlicher Be-
standteil eines ausgewogenen Anlage-
portfolios und Mittelzufllsse internationa-
ler Fonds- und Investmentgesellschaften
zeigen ein wiedererlangtes Interesse an
dieser Assetklasse.

Als ein Nadelbéhr kdnnten sich die am
Markt befindlichen Produkte erweisen.
Doch nicht alle Bestandshalter werden
es sich erlauben kénnen, die Marktphase
einfach ,auszusitzen®. Der Investitionshé-
hepunkt des letzten Zyklus war 2019 mit
einem Transaktionsvolumen zum Beispiel
fir Baroimmobilien in H6he von rund 37
Milliarden Euro. ,Eine flinfjahrige Fremd-
finanzierungslaufzeit vorausgesetzt, durf-
ten in diesem Jahr viele Refinanzierungen
anstehen, die mdglicherweise nicht er-
folgreich abgeschlossen werden kdnnen.
Vor diesem Hintergrund erwarten wir eine
Ausweitung des Immobilienangebots vor
allem flr Buroimmobilien. Fur diejeni-
gen, die weiterhin an die Zukunft des BU-
ros glauben, dirften sich entsprechende
Kaufgelegenheiten auch aus sogenannte
Distressed Assets ergeben®, analysiert
Scheunemann.

Mit Blick auf die kommenden Jahre kénnte
die Refinanzierungsthematik zu einem
wesentlichen Aspekt werden. Global gese-
hen prognostiziert JLL, dass sich bis Ende
2025, basierend auf den durchschnitt-
lichen Beleihungssatzen, auslaufende
Kredite auf 2,1 Billionen US-Dollar belau-
fen werden. Neues Eigenkapital wird er-
forderlich sein, um die Beleihungsquoten
stabil zu halten und die Schuldendienst-
barkeiten weiterhin einzuhalten. Scheune-
mann warnt: ,Das gréBte Risiko besteht
bei Vermdgenswerten, die in den letzten
Jahren zu Spitzenbewertungen finanziert
wurden."

Die institutionellen Investoren
werden wieder aktiver

Je nachdem, wie sich die Zentralbanken
in ihrer Zinspolitik positionieren, kdénnte
sich im Laufe des Jahres 2024 auch rasch
eine dynamischere Aufwartsentwicklung
ergeben. ,Aus der aktuellen Marktsituati-
on heraus erachten wir fur das Jahr 2024
ein Transaktionsplus von 20 bis 30 Prozent
gegenuber 2023 als realistisch. Darin ent-
halten ist auch eine Rickkehr institutio-
neller Anleger, die nahezu das gesamte
Jahr 2023 im Beobachtungsmodus ope-
riert haben. Wir bemerken bereits, dass
sie langsam aktiver werden und Immobili-
en wieder mehr in den Fokus ricken. Dies
umso mehr, weil die Renditen von Staats-
anleihen stark gesunken sind und bei re-
aler Betrachtung nach Abzug der Inflation
erneut in den negativen Bereich zurtickge-
fallen sind“, sagt Jan Eckert, Head of Capi-
tal Markets JLL DACH.

Vom Rickgang beim Transaktionsvolumen
um 52 Prozent sind Portfolio- und Ein-
zeltransaktionen gleichermaBen betrof-
fen. Mit Einzeltransaktionen wurde 2023
ein Volumen von knapp 20 Milliarden Euro
erzielt (minus 49 Prozent), auf Portfolio-
deals entfielen zwdlf Milliarden Euro (mi-
nus 56 Prozent).

GroBtransaktionen blieben im abgelau-
fenen Jahr eine Seltenheit. Die Liste der
groBten Deals 2023 fuhren drei Milliarden-
transaktionen an, darunter zwei im Seg-
ment Living: Im zweiten Quartal verkauf-
te Vonovia rund 30 Prozent der Anteile
am Sludewo-Portfolio an Apollo, aus dem
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dritten Quartal stammt der Verkauf von
Supermarkten und Nahversorgern von
x+bricks an Slate Asset Management. Im
vierten Quartal kam es erneut zu einem
Wohnportfolio-Anteilsverkauf: Vonovia
beteiligte Apollo zu 30 Prozent an 31.000
Wohnungen in Norddeutschland.

Im dreistelligen Millionenbereich gab es
2023 insgesamt 49 Transaktionen, das ist
im Vergleich zum Vorjahr mit 121 Verkau-
fen ein deutlicher Rickgang. Von den 49
Transaktionen entfielen mit 16 knapp ein
Drittel auf die Assetklasse Logistik-Indus-
trie, gefolgt von Living und Bliro, die beide
jeweils zehn Transaktionen beisteuerten.

Biiroinvestments rangieren im
Vergleich der Assetklassen nur noch
auf Platz vier

Die sektoralen Trends haben sich auch
im letzten Quartal fortgesetzt und ins-
besondere Biros standen unter Druck:
.Der Markt far Buroinvestments ist 2023
nahezu véllig zusammengebrochen. Zum
Jahresende machten Buroimmobilien nur
noch knapp 17 Prozent des gesamten
Transaktionsvolumens aus, im Schnitt der
vergangenen funf Jahre waren es noch 33
Prozent gewesen", analysiert Eckert. In
absoluten Zahlen wurden 2023 lediglich
5,2 Milliarden Euro in diese Assetklasse
investiert. Das ist der niedrigste Wert seit
dem Zyklustief im Jahr 2009 nach der Fi-
nanzkrise und bedeutet im Jahr 2023 un-
ter allen Assetklassen lediglich Platz vier.

Auf Platz eins landete die Assetklasse
Living mit einem Anteil von knapp 29 Pro-
zent vor dem Segment Logistik-Industrie

Quelle: © Song_about_summer - AdobeStock.com
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mit 23 Prozent, was ein neuer Rekordwert
seit Beginn der deutschlandweiten Erfas-
sung durch JLL im Jahr 2006 ist. Einzelhan-
delsimmobilien kommen auf 17 Prozent.
Nor allem in der Logistik, bei Nahversor-
gungsimmobilien und Nischensektoren
wie zum Beispiel Gesundheitsimmobilien
gibt es nicht genigend Produkte, um die
Nachfrage zu befriedigen. Das vorhan-
dene Angebot jedoch trifft aufgrund der
meist kleineren Volumina die derzeitigen
Nachfragepraferenzen vieler Investoren",
beobachtet Eckert.

Auf die sieben Immobilienhochburgen
entfielen mit 12,8 Milliarden Euro insge-
samt 40 Prozent des deutschlandweiten
Transaktionsvolumens. Der Rickgang im
Vergleich zum Vorjahr fallt mit 60 Prozent
etwas starker aus als auBerhalb der Me-
tropolen (minus 45 Prozent). Der Haupt-
grund ist das schwache Abschneiden
der Assetklasse Blro, bei der die sieben
A-Stadte Ublicherweise und auch 2023
eine groBe Rolle spielten. 69 Prozent des
deutschlandweiten Bulro-Transaktionsvo-
lumens entfiel im abgelaufenen Jahr auf
diese Gruppe. Bei Living waren es 39 Pro-
zent, bei Einzelhandel (26 Prozent) und
Logistik-Industrie (24 Prozent) lediglich
rund ein Viertel.

Anstieg der Renditen hat sich
abgeschwacht - erstmals wieder
positiver Leverage-Effekt

Die kraftig gesunkenen Anleiherenditen
werden den Druck auf die Immobilien-
preise und -renditen im neuen Jahr sicher-
lich etwas abmildern. ,Allerdings darf dabei
nicht vergessen werden, dass Immobilien
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eine nachlaufende Assetklasse sind und
sich Auswirkungen vergangener Zinserho-
hungen noch gar nicht in vollem Umfang in
den Immobilienbewertungen und -preisen
widerspiegeln®, gibt Helge Scheunemann
zu bedenken. ,Wir rechnen deshalb fir das
Jahr 2024 grundsatzlich mit einer Seit-
wartsbewegung bei den Renditen. Spiel-
raum fur einen Renditerlickgang dulrfte es
dann frihestens im nachsten Jahr geben.
Im Umkehrschluss bedeutet das, dass es
2024 fir Investoren in bestimmten Seg-
menten des Marktes wieder interessante
Einstiegsmdglichkeiten geben durfte."

Aktuell sieht JLL die Spitzenrendite flir Blro-
immobilien im Schnitt tGber die sieben
Hochburgen bei 4,29 Prozent. Dieser
Wert liegt um rund zehn Basispunkte unter
der JLL-Prognose aus dem Oktober und
deutet die oben bereits skizzierte Stabi-
lisierung an, zumal auch Transaktions-
evidenz vorhanden war. Im Jahresver-
gleich ergibt sich somit ein Plus von fast
100 Basispunkten und im Vergleich zum
absoluten Renditetiefpunkt im ersten
Quartal 2022 ein Anstieg um 166 Basis-
punkte. Bei gleichzeitig kraftig verbes-
serten Finanzierungskonditionen (Zins
und Marge) ergibt sich zum Jahresende
erstmalig seit Anfang 2022 bei vielen In-
vestments wieder die Mdglichkeit, durch
den Einsatz von Fremdkapital einen po-
sitiven Leverage-Effekt zu erzielen.

Dartber hinaus sind auch die Renditen
von Staatsanleihen stark gesunken und
die Risikopramie fir Immobilien hat sich
von ihrem Tiefpunkt zu Jahresbeginn auf
aktuell 230 Basispunkte mehr als verdop-
pelt. Interessant in diesem Zusammen-
hang ist auch der Blick auf die Renditen
abseits von Core. In Zweitlagen betrug der
Renditeanstieg seit dem ersten Quartal
2022 zwischen 192 und 259 Basispunkten
je nach Ausstattungszustand, Laufzeit der
Mietvertrage und ESG-Konformitat des
Objekts. Dies verdeutlicht auch noch ein-
mal den Qualitatsfokus der Investoren.

Fur die anderen Assetklassen ergaben sich
im Jahresverlauf 2023 sehr unterschied-
liche Entwicklungen. Besonders im Ein-
zelhandelssegment manifestieren sich die
Unterschiede zwischen lebensmittelgean-
kerten Immobilien und Non-Food-Fach-

markten wie zum Beispiel Baumarkten.
Flir Letztere zogen die Anfangsrenditen
im Jahresverlauf um 100 Basispunkte auf
aktuell 5,90 Prozent an, wahrend es bei
Supermarkten oder Discountern mit einem
Anstieg von nur 25 bis 60 Basispunkten
deutlich moderater zuging. Shoppingcenter
verglnstigten sich um weitere 50 Basispunkte
auf 5,50 Prozent, das Gros der Renditean-
passung fand allerdings bereits in den Jahren
zuvor statt.

Highstreet-Produkte und
Wohnimmobilien erzielen
die niedrigsten Spitzenrenditen

Als sehr preisrobust erweisen sich nach wie
vor innerstadtische Geschaftshauser, hier
sieht JLL weiterhin hohe Verkaufsfaktoren.
Die Spitzennettoanfangsrendite im Mittel
der sieben Metropolen bleibt mit 3,50 Pro-
zent relativ stabil und liegt nur knapp 30
Basispunkte Uber dem Vorjahresniveau.
Neben Objekten in den Haupteinkaufsstra-
Ben der Innenstadte sind Wohnimmobilien
(Mehrfamilienhauser) trotz eines Anstiegs
der Spitzenrenditen um 73 Basispunkte
mit im Schnitt 3,71 Prozent am teuersten.
Logistikimmobilien, die in den vergange-
nen Monaten sogar kurzzeitig teurer waren
als Blros, rentieren aktuell bei 4,41 Pro-
zent und damit um 48 Basispunkte hdoher
als zum Jahresende 2022.

»Fur fast alle Assetklassen haben sich die
zugrunde liegenden Mietpreise als wert-
stabilisierend erwiesen. Eine positive Ent-
wicklung der Mieten sollte auch im neuen
Jahr, wenngleich abgeschwacht, anhalten.
Steigende finanzielle Belastungen der Un-
ternehmen und Mieter durch steigende
Léhne, Investitions- oder Nebenkosten
engen den Spielraum fur starkere Mietstei-
gerungen jedoch dort ein, wo sich diese
Kosten nicht an die Kunden weitergeben
lassen®, gibt Jan Eckert einen Ausblick.
Autor: www.joneslanglasalle.de
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Verhaltene Ausblicke

bei borsennotierte

Immobiliengesellschaften erwartet

eitere Abwertung der Portfolio-
WWerte erwartet: Abwertungen der

Portfoliowerte zwischen 4 % und
12 % trotz positiver Effekte aus Indexie-
rungen zum Jahresende. Rezessives wirt-
schaftliches Umfeld: Der schwache Start
der Realwirtschaft 2024 kdnnte die opera-
tive Performance zunehmend belasten.

Handelsgewinne aus Immobilienverkau-
fen kaum zu erwarten: Bei den Immobi-
lienentwicklern bleibt die Verunsicherung
und groBe Zurlckhaltung fir neue Pro-
jekte wohl bestehen. Der Fokus auf Ein-
sparungen und Cashflow-Management
bestimmt das Handeln. Bei allen Gesell-
schaften werden Dividendenausscht-
tungen grindlich Uberdacht und meist
nicht erfolgen.

Assetklasse Blro weiterhin mit groBer
Skepsis: Marktteilnehmer mit dem Fokus
auf ,Office™ werden von Investoren wei-
terhin kritisch beurteilt. Hieraus resultiert
eine entsprechende Kaufzurickhaltung.
Das gilt sowohl fir die Aktien der Unter-
nehmen als auch flir mdgliche Verkaufe
aus deren Immobilienbestand, die die Bi-
lanz entlasten wirden.

Steigende Finanzierungskosten und ho-
here Eigenkapitalanforderungen: Die Cost
of Debt sollten 2024 um rund 20 bis 60
Basispunkte steigen. Generell werden die
Banken ihre restriktive Politik des letzten
Jahres fortsetzen und hdhere Eigenkapi-
talbeteiligungen einfordern. Steigende Fi-
nanzierungsaufwendungen und hdéherer
Eigenkapitaleinsatz kénnte die Gewinne in
den nachsten drei oder vier Jahren um 20
% bis 30 % pro Jahr reduzieren.

Bedeutung der ESG-Konformitat der Port-
folios nimmt weiter zu: Das gilt fur die
Anforderungen der finanzierenden Ban-
ken genauso wie fir den Anleihemarkt.
Zukunftig wird die Bedeutung von Green
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Bonds im Immobiliensektor weiter zuneh-
men. Liegenschaften, die nicht dem mo-
dernen Standard entsprechen stehen bei
Verkauf oder Vermietung verstarkt unter
Druck.

Rezessive Wirtschaft

Das Jahr 2023 war sicherlich als groBe Be-
wahrungsprobe flr die Branche zu sehen.
Der rasante und vor allem steile Zinsan-
stieg, der schon Mitte 2022 begann, setzte
sich 2023 fort. Die Politik vieler Banken bei
der Kreditvergabe wurde wesentlich re-
striktiver. Dies gilt sowohl flr die Anforde-
rungen an das zu erbringende Eigenkapital
als auch bei den wesentlichen Covenants.
Hinzu kam 2023 - nach einem corona- und
kriegsbedingt sehr mageren Wachstum
2022 - ein Abgleiten der deutschen Wirt-
schaft in die Rezession. Die Aussichten fur
eine ordentliche wirtschaftliche Erholung
sind eher gering. Der Kampf gegen die In-
flation wird flr die Zentralbanken im Vor-
dergrund stehen. Gegebenenfalls reicht
es fUr eine zaghafte Reduzierung der Leit-
zinsen im Laufe des Jahres. Die meisten
Wirtschaftsforschungsinstitute rechnen
aktuell fur die Jahre 2024 und 2025 mit
Wachstumsraten lediglich in einer Band-
breite zwischen 0 % und 1,0 %. Selbst
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das kénnte sich als zu positiv herausstel-
len, da aktuelle Zahlen zum Konsum auf
eine recht groBe Zurickhaltung in der Be-
vOlkerung deuten. Hieraus koénnten sich
zunehmend negative Implikationen fur
den Mietmarkt ergeben, die die operative
Performance der Bestandshalter zusatz-
lich belasten kdnnte.

Geringe Transaktionsvolumina

Die Transaktionsvolumina im deutschen
Immobilienmarkt entsprachen dem
schwierigen 6konomischen Umfeld und
waren sehr niedrig. Nach Erhebungen von
JLL ergab sich in den ersten neun Monaten
2023 ein Ruickgang am Transaktionsmarkt
von 57 % auf nur noch 23 Mrd. Euro. Die
bérsennotierten Immobiliengesellschaften
warten entweder auf hohere Verkaufs-
preise, um keine Bewertungsverluste zu
realisieren; oder anders ausgedriickt: die
potenziellen Kaufer warten auf bessere Fi-
nanzierungskonditionen, damit die erwor-
benen Liegenschaften auch wirklich , value
accretive" fur die eigene Bilanz sind. Der
Bid-Ask-Spread ist somit in Deutschland
weiterhin besonders hoch, was sich nega-
tiv auf das Transaktionsvolumen auswirkt.
Da die Europaische Zentralbank den Leit-
zins im September noch einmal um 25
Basispunkte angehoben hat, brachte auch
das vierte Quartal nach unserer Einschat-
zung keine nennenswerte Belebung bei
den Transaktionen. 2023 wird in Summe
um mindestens 50 % unter dem zehn-
jahrigen Durchschnitt bleiben. Wenn es
Transaktionen gab, dann meistens klein-
teilige Deals in einer GréBenordnung von
20 bis 60 Mio. Euro. Diese wurden mit re-
lativ hohem Eigenkapitalanteil finanziert,
was in der Regel dann weitere preisliche
Zugestandnisse des Verkaufers erforderte.

Deutliche Abwertungen

Die Geschaftsberichte 2023 werden meist
in den Monaten Marz und April veroéffent-
licht. Vorlaufige Zahlen gibt es oft schon
im Februar. Abhangig vom gewerblichen
Anteil am Gesamtportfolio rechnen wir
bewertungsseitig mit Riuckgangen des
Portfoliowerts im Bereich von 4 % bis 12
% (trotz einer gewissen Entlastung durch
Mietindexierungen und gute Vermietungs-
markte).

Assetklasse: Wohnen

Die Assetklasse Wohnen ist tendenziell
stabiler, abhangig von Lage und Qualitat
des Wohnungsbestandes. Die groBen Zen-
tren und Metropolregionen werden durch
die starke Wohnungsnachfrage und der
Knappheit von Wohnraum gestitzt. Der
Beinahe-Stillstand bei Neubauprojekten
verstarkt den Nachfrageliberhang und be-
dingt Mietwachstum. Die Angebotsmieten
je Quadratmeter stiegen in den letzten 5
Jahren um 50 % in Berlin und jeweils 28
% in K6ln und Leipzig. In Hamburg stie-
gen die Angebotsmieten um 21 %, in Dus-
seldorf und Minchen um jeweils rund 16
%. Diese Entwicklungen untermauern den
guten Markt flir Vermieter und die immens
gestiegene Belastung fiir das Budget der
Mieter. Diese Entwicklung ist vor dem Hin-
tergrund der 6konomisch rezessiven Phase
zu sehen. Die Plane der Bundesregierung
zum Umstieg von Gas- und Olheizungen
auf Warmepumpen koénnten die Mietbe-
lastung weiter steigen lassen, beflirchtet
der Mieterbund. Voraussetzung hierfir
ist, dass die Mieter die erhdéhten Mieten
wirklich zahlen. Anderenfalls kommt es zu
hdéheren Mietausfallen bzw. Leerstanden.
Zusammenfassend zeigt sich, dass das
Geschaftsmodell der gut gefihrten Woh-
nimmobilien-AGs nach wie vor in Takt ist,
auch wenn die Risiken flr alle Wohnungs-
eigentimer durch die schwache Konjunk-
tur und wahrscheinlich anstehende kinf-
tige Investitionen zugenommen haben.

Assetklasse: Biiro

Innerhalb des Gewerbeimmobilienmarktes
bereitet die Assetklasse Bliro die meisten
Sorgen. Hier war ein Rickgang in der
Transaktionstatigkeit von rund drei Vier-
tel festzustellen. Die Zeit der Pandemie
und des Lock-Downs hat das Homeoffice
Lhoffahig" gemacht. Die Flachennachfrage
nach Buros kdénnte in den nachsten Jah-
ren unter diesem Trend leiden, da viele
Mitarbeiter vielleicht nur noch dreimal die
Woche ins Office kommen wollen. Das ist
zumindest die Sorge vieler Anleger, die
die Assetklassen gegeneinander abwagen.
Die Anbieter kleinerer und sehr moderner
Arbeitswelten in Top-Lage mit einer Aus-
stattung und Konzeption, die ,appealing®
ist und inspirierende Begegnungen in-
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nerhalb der BlUro-Mannschaft ermdéglicht,
sind klar im Vorteil. Diejenigen Marktteil-
nehmer, die altere Bliros mit minderem
Standard oder in Randlage anbieten, wer-
den zunehmend unter Druck geraten. Dies
gilt sowohl fur die Vermietung als auch fur
den Dialog mit den Bewertern hinsichtlich
der erzielbaren Wertansatze. Eine weitere
Herausforderung wird sich flir diese Lie-
genschaften ergeben, wenn die Refinan-
zierung ansteht. Die finanzierenden Ban-
ken erwarten - quasi als Risikoaufschlag
- inzwischen eine wesentlich héhere Ei-
genkapitalbeteiligung der Investoren. Der
Maklerverbund German Property Partners
(GPP) berichtete, dass der Investmentum-
satz in den Top 7 Stadten 2023 um 69 %
von 25,5 Mrd. Euro auf nur noch 7,8 Mrd.
Euro drastisch zurtick gegangen ist. Das
vierte Quartal lag mit einem Transakti-
onsvolumen von 2,0 Mrd. Euro leicht Gber
dem dritten Quartal mit 1,4 Mrd. Euro lag.
Die Spitzenrenditen stiegen im Schnitt
um 1,06 Prozentpunkte auf 4,34 %. Vor
dem Hintergrund der schwachen 6kono-
mischen Verfassung und des langfristigen
Trends zu geringerer Biroflachennachfra-
ge muss dieser Renditeanstieg nicht das
letzte Wort sein.

Steigende Finanzierungskosten

Wie oben dargestellt, werden die Wertan-
satze in der Berichtssaison 2024 voraus-
sichtlich weiter zurliickgehen und somit
auch die Eigenkapitalrelationen in vielen
Fallen verschlechtern. Die meisten Unter-
nehmen nutzten die guten Jahre, um die
Passivseite der Bilanz wetterfest zu ma-
chen. Dies geschah mit langfristigen Finan-
zierungen zu sehr gunstigen Konditionen.
Somit waren die Jahre 2022 und 2023
durch gunstige Finanzierungen noch recht
gut abgesichert. Wir denken, dass 2024
von der alten Zinswelt noch maBgeblich
profitieren wird, aber der Druck graduell
gréBer wird, in héherem Umfang den Um-
bau der Passivseite und die Prolongation
der Verbindlichkeiten voranzutreiben. Ein
Anstieg der Cost of Debt im Gesamtport-
folio in einer GréBenordnung von 20 bis
60 Basispunkten flr 2024 erscheint uns
fir die meisten Immobiliengesellschaf-
ten eine realistische Annahme. Schon im
letzten Jahr kam es hier zu einem leichten
Anstieg, der sich nun verstarken durfte,

weil immer mehr gunstige Finanzierungen
auslaufen. Die Fakten zum Debt Maturi-
ty Profile, also zum Fristigkeitenprofil der
Verbindlichkeiten, nehmen flr Investoren
mittlerweile einen sehr viel héheren Stel-
lenwert ein als in Jahren des Booms. Si-
cherheit und Planbarkeit haben in Zeiten
knapper gewordener Finanzierungen nun-
mehr einen viel héheren Stellenwert. Nach
jingsten Aussagen von CBRE wird eine Fi-
nanzierungslicke auf dem deutschen Ge-
werbeimmobilienmarkt von rund 77 Mrd.
Euro Uber die nachsten vier Jahre hinweg
erwartet. Diese Erwartung erscheint uns
in der GréBenordnung durchaus realistisch
und spiegelt den enormen Druck, unter
dem die Branche kinftig von Seiten der
Finanzierung stehen koénnte. Steigende
Finanzierungsaufwendungen und hoéherer
Eigenkapitaleinsatz kdnnte die Gewinne
in den nachsten drei oder vier Jahren um
20 % bis 30 % pro Jahr reduzieren. Die-
ses Szenario ist insbesondere dann rele-
vant, wenn es nicht gelingt, die Qualitat
des eigenen Immobilienportfolios durch
den Verkauf von Immobilien mit schlech-
ter Performance oder héherem Risikoprofil
(Alter, Lage, Ausstattung, Investitionsbe-
darf) zu heben. Da dies aber alle Markt-
teilnehmer versuchen werden, kénnte das
zusatzlichen Druck auf die Preisgestaltung
ausUtben.

Green Bonds am Anleihemarkt

Nicht nur bei Banken wird die Objektqua-
litat der zu finanzierenden Liegenschaften
mehr denn je geprift werden, sondern
dies gilt auch fur den Anleihemarkt. Hier
spielen mittlerweile Green Bonds eine
erhebliche Rolle. Nachhaltigkeit wurde,
auch unter dem Einfluss von Investoren,
sehr schnell zu einem sehr zentralen As-
pekt in der Unternehmensstrategie von
Immobiliengesellschaften. Nur so war es
moglich, weiterhin attraktive Finanzie-
rungskonditionen zu erhalten. Die mei-
sten Bestandshalter und Entwickler in der
Immobilienbranche haben im Rahmen ih-
rer Nachhaltigkeitsstrategie einen eigenen
Green Finance Framework erarbeitet. Fast
alle namhaften Bestandshalter und Ent-
wickler haben entsprechende Plane zur
Emission von Green Bonds in einer Gro-
Benordnung von 50 Mio. bis 500 Mio. Euro
in der Pipeline. Diese sollen je nach ak-
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tueller Lage am Kapitalmarkt 2024 oder
2025 umgesetzt werden. Klnftig werden
Emissionen am Anleihemarkt ganz gene-
rell mehrheitlich nur noch als griine Emis-
sion denkbar sein, um bestehende Liegen-
schaften oder neue Projekte mit geringer
Umweltbelastung zu finanzieren. In die-
sem Zusammenhang wird dementspre-
chend auch die Zweitmeinung von nam-
haften Ratingagenturen zur Umsetzung
einer wirkungsvollen Nachhaltigkeitsstra-
tegie an Bedeutung auf Investorenseite
gewinnen.

Fazit: erniichternde Berichtssaison
erwartet

Die Investoren miussen sich auf eine er-
nlchternde Berichtssaison und verhaltene
Ausblicke gefasst machen. Abwertungen
und schlechtere Bilanzrelationen sind
dann wahrscheinlich ein wichtiges The-
ma. Die Transaktionsmarkte werden sich

weiter schwertun und viele Bestandshal-
ter werden nur dann verkaufen, wenn es
sein muss, d. h. wenn ein Verkauf trotz
realisiertem Verlust 6konomisch vorteil-
hafter ist als eine wesentlich teurere neue
Finanzierung. Die erfolgreichen Entwickler
werden sich sehr selektiv auf wenige er-
folgversprechende Projekte konzentrieren
und noch viel intensiver ihren Cashflow
Uberwachen. Fur die kinftigen Gewinn-
prognosen spielen die erhéhten Finanzie-
rungsaufwendungen eine wichtige Rolle.
Hierzu ist es notwendig, dass die einzel-
nen Immobilienunternehmen Uber eine
Nachhaltigkeitsstrategie auch die Kredit-
geber wirkungsvoll Uberzeugen kdnnen.
Insgesamt ist eine sehr selektive Beurtei-
lung der einzelnen Assetklassen und Im-
mobilienprojekte sowie der unterlegten Fi-
nanzierung notwendig. Dies unterscheidet
das neue Marktumfeld im Vergleich zur
langen Ara des Immobilienbooms.

Autor: www.dvfa.de

DIW:

Fur die Bauwirtschaft wird
2024 noch schwieriger als 2023

auvolumen ging im vergangenen
BJahr real weiter zurick und wird in

diesem Jahr auch erstmals nomi-
nal sinken - Im Wohnungsbau spitzt sich
die Lage 2024 weiter zu - Leichte Ent-
spannung ist erst im kommenden Jahr zu
erwarten - Politik sollte flir Klarheit bei
Férderprogramm sorgen und Umstruktu-
rierung der Bauwirtschaft unterstitzen

Hohe Baupreise und verschlechterte Fi-
nanzierungsbedingungen belasten die
Baukonjunktur - insbesondere den so
dringend benétigten Wohnungsneubau.
Lediglich der Tiefbau federt den Einbruch
beim Bauvolumen ab. Beim Wohnungsbau
wird sich die Lage in diesem Jahr sogar
noch verschlechtern. Insgesamt werden

im Jahr 2024 die nominalen Ausgaben flr
Bauleistungen - auch wegen sinkender
Baupreise - erstmals seit der Finanzkrise
abnehmen. Prognostiziert wird ein Minus
von 3,5 Prozent, im Wohnungsbau sogar
von 5,4 Prozent. Erst im Jahr 2025 dirfte
sich die Lage stabilisieren. Das Ziel, jahr-
lich 400 000 neue Wohnungen zu bauen,
rickt damit noch weiter in die Ferne. Dies
sind die wichtigsten Ergebnisse der dies-
jahrigen Bauvolumenrechnung des Deut-
schen Instituts fur Wirtschaftsforschung
(DIW Berlin).

»Der Einbruch in der Bauwirtschaft zieht
sich langer hin als erwartet. In diesem Jahr
dirfte das Bauvolumen sogar noch starker
abnehmen als im vergangenen Jahr. Erst

anlagen / Immobilien 2024
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im kommenden Jahr wird wohl bei weiter
sinkenden Baupreisen wieder ein kleines
Plus erwirtschaftet", prognostiziert Stu-
dienautorin Laura Pagenhardt. Aber auch
dann dirfte der Wohnungsneubau noch
hinterherhinken. ,Der Wohnungsbau hat
drei schwierige Jahre hinter sich und es
wird noch ein weiteres schweres folgen",
erwartet Studienautor Martin Gornig.
Grund fur die miserable Lage sind neben
dem enormen Anstieg der Baupreise auch
die Leitzinserhéhungen der EZB, die in-
nerhalb klrzester Zeit auf die Zinsen flr
Wohnbaukredite durchschlugen. Die Fi-
nanzierungsbedingungen sind insbeson-

dere flr private Haushalte aktuell kaum
zu stemmen, sodass vor allem Neubau-
projekte eingeschrankt, storniert oder gar
nicht in Angriff genommen werden. ,Flr
einen leichten Hoffnungsschimmer sorgen
immerhin die Auftragseingange, die sich
aktuell stabilisieren®, erganzt er.

Politik muss fiir klare und
verbindliche Vorgaben sorgen

Leicht besser als der Neubau werden
sich wohl die BestandsmaBnahmen im
Wohnungsbau entwickeln. ,Um die Bau-
wirtschaft wieder in Schwung zu bringen,
muss die Politik die Verunsicherung uber
die Forderprogramme schnellstméglich
beseitigen. Dazu zahlen insbesondere
die Foérderprogramme in der energieef-
fizienten Gebaudesanierung, aber eben

auch im Wohnungsneubau®, empfiehlt
Pagenhardt.
Die unterschiedlichen Wachstumsaus-

sichten erfordern auf Seiten der Bau-
unternehmen Anpassungen und Um-
strukturierungen. Insbesondere sollten
freiwerdende Kapazitaten im Wohnungs-
neubau in der energetischen Sanierung
von privaten und o6ffentlichen Gebauden
genutzt werden. Die Politik sollte die Um-
strukturierung aktiv mit Kurzarbeitergeld
und Ausbildungsférderung unterstltzen,
um die schwierigen Zeiten flr die Unter-
nehmen zu Uberbricken. Gleichzeitig gilt
es, das Ziel, neue Wohnungen zu bauen,
nicht aus den Augen zu verlieren.

Autor: www.diw.de

Deutsche Bau- und Immobilienwirtschaft

im Tief:

Insolvenzen steigen 2023 bisher

um 20 Prozent

groBen Teilen der deutschen Bau-

branche - dank der Niedrigzinsphase.
Mit dem Zinsanstieg folgte die Wende. Die
Bauwirtschaft befindet sich aktuell in einem
Tief: Die hohen Zinsen und massiv gestie-
genen Materialkosten fliihren zu Baustopps,
Stornierungen sowie zuletzt auch zu Zah-
lungsverziigen und Insolvenzen. Schon im
vergangenen Jahr nahmen die Pleiten im
deutschen Bau- und Immobiliengewerbe
um 8 % zu (Baubranche +11 %, Immobili-

I ange Zeit lief es wie geschmiert in

Sachwertanlagen / Immobilien 2024

en: -10 %). Im bisherigen Jahresverlauf bis
einschlieBlich August 2023 bereits um 20 %
(Baubranche: +16 %, Immobilien: +42 %).
Die beiden Branchen machen damit mehr
als ein Funftel (21 %) aller Insolvenzen
in Deutschland aus. Zu diesem Ergebnis
kommt der weltweit flihrende Kreditversi-
cherer Allianz Trade in seiner jingsten Stu-
die zum Bausektor.

“Viele Bauprojekte liegen mit hdheren
Zinsen und Materialkosten auf Eis - mit
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sichtbaren Folgen fur Projektentwickler,
Bauunternehmen und vor allem den Woh-
nungsmarkt”, sagt Milo Bogaerts, CEO von
Allianz Trade in Deutschland, Osterreich und
der Schweiz. 2023 fehlen schatzungsweise
700.000 Wohnungen. Bezahlbarer Wohn-
raum ist schon seit Jahren knapp, die ak-
tuelle Situation durfte dies noch weiter ver-
scharfen.”

Insbesondere die Inflation hat den Druck
auf den Wohnungsbestand erhdht. Die Mie-
ten sind in diesem Jahr in ganz Deutschland
in Rekordhdhe gestiegen - bei gleichzei-
tigen Reallohnverlusten. Gleichzeitig haben
Inflation und steigende Zinsen die Neubau-
vorhaben jah ausgebremst, weil der Woh-
nungsbau dadurch noch teurer geworden
ist. Die Folge: Fast ein Drittel weniger Bau-
genehmigungen fir Wohnungen (-32 %) im
August 2023 im Vergleich zum August 2022
und sogar -38 % bei allen Gebaudearten.

Sandwich-Position von
mittelstandischen Subunternehmern:
Abstriche bei Marge fiir Auftrage

“Die Auftragslage trifft viele Projektent-
wickler und Bauunternehmer hart, da sie
seit Monaten praktisch keine neuen Auf-
trage haben”, sagt Bogaerts. “Gerade die
vielen mittelstandischen Unternehmen sind
als Subunternehmer oft in einer Art Sand-
wichposition mit geringer Preissetzungs-
macht gegenlber groBen Auftraggebern.
Das macht sie besonders anfallig bei einer
Verschlechterung der Auftragslage und der
Konjunktur. Wer einen der wenigen Auftra-
ge ergattern mdchte, muss oft Abstriche bei
den Margen machen.”

In den letzten Monaten zeichnet sich zwar
eine ganz leichte Entspannung bei der Auf-
tragslage ab, ein Turbo ist allerdings nicht in
Sicht. Zudem erhéhen sinkende Real-Um-
satze bei gleichzeitig hohen Kosten weiter-
hin den Druck auf die Unternehmen.

Deutlich steigende Insolvenzen - auch
die groBen Pleiten
im Baugewerbe sind zuriick

“Es zeigt sich aktuell, dass nicht alle die-
sem Druck standhalten kénnen”, sagt Bo-
gaerts. “Wir haben zuletzt in der deutschen
Baubranche deutlich mehr Zahlungsverzi-

ge und im bisherigen Jahresverlauf 16 %
mehr Insolvenzen gesehen, auch grdBere.
Das gab es in den letzten Jahren nur sehr
wenig.”

Im Immobiliensektor sind die Insolvenzen
im bisherigen Jahresverlauf sogar um 42 %
(beide Branchen zusammen +20 %).

Die realen Umsatze im deutschen Bauge-
werbe sind in den ersten acht Monaten des
Jahres 2023 im Vergleich zum Vorjahres-
zeitraum um 4 % gesunken, nominal sind
sie aufgrund der gestiegenen Baupreise
um 5,4 % gestiegen. Ein kleiner Lichtblick
sind die zuletzt leicht gesunkenen Materi-
alkosten. Allerdings sind sie weiterhin auf
hohem Niveau und Lohnkosten sowie Fach-
kraftemangel bereiten der Branche auch
groBe Sorgen.

Sinkende Immobilienpreise:
Jetzt doch lieber kaufen statt mieten?

Wahrend die Baupreise steigen, sind die
Preise von Immobilien zuletzt drastisch
gesunken: Sie verzeichneten im zweiten
Quartal 2023 mit -9,9 % einen Rekordrick-
gang im Vergleich zum Vorjahreszeitraum.
Ein leichter Anstieg der Septemberzahlen
kénnte signalisieren, dass die Talsohle even-
tuell aber erreicht ist und die Kaufpreise sich
an einem Wendepunkt befinden.

“Fakt ist: Trotz gesunkener Preise koén-
nen sich viele Menschen den Hauskauf
nicht leisten”, sagt Jasmin Grdschl, Senior
Volkswirtin bei Allianz Trade. “Die privaten
‘Hauslebauer’ werden die Bauwirtschaft
in der aktuellen Lage also nicht aus dem
Nachfragetief ziehen. Das ist ein echtes
Dilemma. Die Mieten sind explodiert, der
Kauf scheint durch die hohen Kreditzinsen
keine realistische Alternative zu sein, und
eine Normalisierung ist kaum abzusehen -
auch nicht durch vereinfachte Baugeneh-
migungen.”

Kauf bleibt deutlich teurer als Miete,
selbst wenn Mieten um weitere 20 %
anziehen

Die Allianz Trade Studie berechnet die
durchschnittliche monatliche Kreditbela-
stung eines privaten Haushalts flir den
Immobilienerwerb im Vergleich zu den
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durchschnittlichen Monatsmieten privater
Haushalte in Deutschland zwischen 2011
und 2023.

“Unsere Berechnungen zeigen, dass der
Immobilienerwerb im Durchschnitt immer
noch deutlich teurer ist als das Mieten in
Deutschland”, sagt Grdschl. “Selbst wenn
die Mieten auf der Grundlage des Niveaus
von 2023 auf die gesetzliche Héchstgrenze
von 20 % steigen wirden, wurde die Diffe-
renz zwischen einer durchschnittlichen mo-
natlichen Kreditbelastung und einer durch-
schnittlichen monatlichen Miete immer noch
381 EUR betragen.”
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Erst wenn zusatzlich zu den Mietpreis-
steigerungen die Immobilienpreise um 20
% gegenuber 2022 sinken wirden - und
damit um weitere 10 % gegenuber dem
derzeitigen Niveau - oder wenn stattdes-
sen die Hypothekenzinsen zusatzlich zur
Mieterhéhung auf 1,78 % sinken wirden,
lohnt sich der Hauskauf im Vergleich zur
Miete.
Autor: www.allianz-trade.de

Deutsche Bauindustrie:

Studie von Roland Berger
prognostiziert weiteren
Einbruch in 2024 -
Erholung erst ab 2025

auproduktionsleistung in Deutsch-
Bland wird 2023 und 2024 voraus-

sichtlich um jeweils 6,2 Prozent sin-
ken - Mit rund minus 17 Prozent ist der
Auftragsbestand im Wohnungsbau stark
ricklaufig - Unternehmen missen einem
Abrutschen in die Verlustzone entgegen-
wirken, die Krise aber auch nutzen, um
gestarkt daraus hervorzugehen

November 2023: Die Krise der deutschen
Bauindustrie halt weiterhin an. Externe
Schocks, wie die Inflation, steigende Zin-
sen und geopolitische Konflikte belasten
die Branche. In der aktuellen Studie von
Roland Berger “Construction Radar” er-
warten die Experten fliir 2023 ein Minus in
Hohe von 6,2 Prozent fir den deutschen
Markt. Und auch kurzfristig bleibt die Si-
tuation angespannt: Unternehmen und
Investoren mussen sich 2024 auf einen
weiteren Rickgang des Wachstums um

Sachwertanlagen / Immobilien 2024

weitere 6,2 Prozent einstellen, der voraus-
sichtlich den Tiefpunkt des Abwartstrends
bildet. Bei einem realistischen Szenario ist
dann mit einer Erholung ab 2025 zu rech-
nen (+3%). In Konsequenz bedeutet die-
ser Ausblick fir Unternehmen eine Grat-
wanderung. Sie miussen sich kurzfristig
gegen die Risiken absichern, Margen in
einem schrumpfenden Markt mit Gegen-
maBnahmen verteidigen und gleichzeitig
eine Strategie flr die anstehende Markt-
erholung entwickeln.

“Es geht flir Unternehmen um Geschwin-
digkeit”, sagt Kai-Stefan Schober, Partner
bei Roland Berger. “Sie missen spatestens
jetzt ihre Strukturen auf den noch weiter
zu erwartenden Markteinbruch anpassen,
um sich so effektiv und effizient wie mdg-
lich aufzustellen, sodass sie im Aufschwung
einen strategischen und operativen Vorteil
gegenuber der Konkurrenz haben.”
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Schwache Auftragslage
im Wohnungsbau

Die regressiven Faktoren der vergangenen
Jahre wie die Pandemie und damit ein-
hergehende Lieferschwierigkeiten riicken
momentan in den Hintergrund, wirken
allerdings dennoch nach. Letztendlich ist
die aktuelle Schwache der Industrie aber
vor allem auf die steigenden Zinssatze
zurickzufuhren. Das macht Neubaupro-
jekte insbesondere im Wohnungsbau flr
viele unerschwinglich und reduziert da-
mit Investitionen. Gleichzeitig flihren die
wiederholten Zinsspriinge und gestiegene
Baukosten zu mehr Projektprifungen,
Verzégerungen und sogar Projektstornie-
rungen.

Der Ruckgang des Auftragsbestandes in
der Bauindustrie wurde Anfang 2023 zu-
nachst durch steigende Preise ausge-
glichen. Dabei hebt sich der Tiefbau mit
einer soliden Auftragslage vom Gesamt-
markt ab (Auftragseingange +9,1% im
Vgl. zu 2022). Schlechter steht es um den
Wohnungsbau. Die Auftragseingange sind
seit Beginn des Jahres 2023 um 17,6 Pro-

zent zuriickgegangen. Auch der Nichtwoh-
nungsbau verzeichnet einen Rickgang von
insgesamt 6 Prozent. “"Wir erwarten keine
signifikante Verbesserung bei der Auf-
tragslage in den kommenden Monaten”,
so Kai-Stefan Schober, “allerdings gehen
wir davon aus, dass sie sich Ende 2024
stabilisieren und dann langsam, aber kon-
tinuierlich wachsen wird.”

Normalisierung des Marktes in 2025

Vor dem Hintergrund obiger Entwick-
lungen machen die Studienautoren den
kurzfristigen Handlungsbedarf, um die
Marge der Unternehmen zu sichern, deut-
lich. Viele Akteure der Bauwirtschaft ha-
ben bereits MaBnahmen ergriffen, um die
Auswirkungen der Rezession abzufangen.
Doch eine Kostensenkung und die Erho-
hung der Liquiditat allein reiche nicht aus:
“Die geschwachte Marktsituation bietet die
Mdéglichkeit fir Unternehmen, Prozesse
und Strukturen zu verbessern und sich auf
verschiedenste Wachstumsszenarien nach
der Normalisierung des Marktes in 2025
vorzubereiten”, sagt Kai-Stefan Schober.
Autor: www.rolandberger.com

Biodiversitat:

Ein unterschatztes Thema in
der Immobilienwirtschaft?

ie Immobilienwirtschaft ist einer der
Dgré‘)Bten Treiber des weiter voran-

schreitenden Biodiversitatsver-
lustes. Griinde daflir sind der enorme Res-
sourcenverbrauch zur Materialherstellung
sowie die groBraumige Flachenversiege-
lung. Die PwC-Studie , Natur ist unser Kapi-
tal — Biodiversitat: Ein unterschatztes The-
ma in der Immobilienwirtschaft?" zeigt auf,
dass eine Umkehrung des Biodiversitats-
verlusts ohne die Beteiligung der Immobili-
enwirtschaft nicht mdglich ist. Neben einer
umfassenden Untersuchung des aktuellen

8! © Miha Creative - AdobeStock.com

Forschungsstandsund und der daraus fol-
genden Regulatorik werden Praxisbeispiele
gegeben, wie die Immobilienwirtschaft ei-
nen positiven Beitrag leisten kann.
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ZudemwurdenimRahmenderStudieExper-
teninterviews mit Projektentwickler:innen,
Garten- und Landschaftsarchitekt:innen,
Architekt:innen sowie einer Stiftung fir
Nachhaltigkeit und Naturschutz zur Er-
mittlung von Handlungsempfehlungen
gefuhrt. Des Weiteren wurde eine zweite
Gruppe befragt, um den Status quo des
Einbezugs von Biodiversitat in Objektstra-
tegien zu bestimmen. Dazu wurden mit
verschiedenen Stakeholdern der deut-
schen Immobilienwirtschaft, insb. Asset
Manager, Gesprache geflihrt, wie sie der-
zeit Biodiversitatsstrategien in ihrem tag-
lichen Geschaft berlicksichtigen.

Christiane Conrads, Partner und Global Real
Estate ESG Leader bei PwC Deutschland:
.Die Klima- und die Biodiversitatskrise
sind eng miteinander verbunden. Nicht nur
die verdnderte Flachennutzung, Ubernut-
zung von Ressourcen und Verschmutzung
setzen die Lebensraume von Pflanzen und
Tiere zunehmend unter Druck, auch gan-
ze Okosysteme sind u.a. aufgrund von
steigenden Temperaturen gefahrdet. Das
gilt besonders fir den urbanen Raum.
Stadte heizen sich durch die Bildung von
Warmeinseln auf. Die gute Nachricht: Die
Immobilienwirtschaft kann hier auch mit
kleineren MaBnahmen einen groBen Bei-
trag zum Erhalt der Biodiversitat leisten."

Ergebnisse der Umfrage im Uberblick

Die Bedeutung von Biodiversitat im ur-
banen Raum wird von den Expert:innen
mehrheitlich als ,sehr wichtig" (82 Pro-
zent) aber mindestens ,eher wichtig" (18
Prozent) eingestuft.

Dennoch spielt in derer taglichen Arbeit
Biodiversitat entweder eine untergeord-
nete Rolle (27 Prozent), eine extrem ge-
ringe Rolle (neun Prozent) oder sogar keine
Rolle (18 Prozent). Lediglich bei 15 Prozent
spielt sie eine groBe Rolle, bei 27 Prozent
eine mittlere.

Hindernisse bei der Implementierung von
Biodiversitat auf Gebaudeebene bestehen
vor allem durch entgegenstehende Inte-
ressen der Mietparteien (86 Prozent) oder
fehlendem Druck der Politik bzw. Regu-
latorik (57 Prozent). Weiterhin genannt
wurden mit je 43 Prozent Kosten flr die

Umsetzung, technische Hindernisse, feh-
lende Vorgaben und Guidelines, sowie
die Nichtanerkennung als werterhéhende
MaBnahme.

Bei der Frage nach einem Faktor, der die
Bedeutung der Biodiversitat in der Immo-
bilienwirtschaft steigert, sahen 73 Prozent
der Befragten die Regulatorik als wich-
tigsten Faktor, gleichauf mit Kommuni-
kation. Anreize und Foérderprogramme
wurden gemeinsam mit der Nachfrage-
steigerung am Markt von 27 Prozent der
Befragten genannt. Neun Prozent der Be-
fragten sahen die Verantwortung nicht bei
der Immobilienwirtschaft.

Wen sehen die Expert:innen in der Verant-
wortung, die Bedeutung der Biodiversitat
zu steigern? 73 Prozent sehen den Ge-
setzgeber in der Pflicht, 5 Prozent sehen
die Politik in der Pflicht, etwa durch das
Schaffen von Anreizen. Je neun Prozent
waren der Meinung, die Branche mis-
se ohne regulatorischen Druck freiwillige
MaBnahmen ergreifen oder die Branche
sei nicht in der Verantwortung.

Welche Rolle wird die Immobilienwirtschaft
in Zukunft spielen? Die Expert:innen sind
sich einig, dass ihre Bedeutung steigen
wird. 46 Prozent sind der Meinung, dass
die Bedeutung ,auf jeden Fall® steigt,
wahrend 36 Prozent ,ja, bestimmt" sagen.
Neun Prozent sehen den Fall immer noch
als ,wahrscheinlich®, lediglich weiteren
neun Prozent sagten ,auf keinen Fall".

Der Druck von Seiten der Politik und Re-
gulatorik wird sich demnachst erhdéhen.
Eine Tendenz zur Verscharfung der Vor-
gaben - insbesondere zur Umsetzung des
Beschlusses der internationalen Staaten-
gemeinschaft von Montreal von Dezem-
ber 2022 - ist deutlich erkennbar. Die EU-
Biodiversitatsstrategie bis 2030 und das
Global Biodiversity Framework legen klare
Vorgaben zur Begrenzung des Flachenver-
brauchs fest. Zwar wurden die Vorgaben
in der EU-Taxonomie-Verordnung zuletzt
fr die Immobilienwirtschaft immer weiter
aufgeweicht, dennoch deutet vieles darauf
hin, dass die Anforderungen angezogen
werden. Auch die Anforderungen an die
Berichterstattung steigen stetig.
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Christiane Conrads, Partner und Global
Real Estate ESG Leader bei PwC Deutsch-
land: , Die Férderung von Biodiversitat im
urbanen Raum kann kostenglinstig um-
gesetzt werden - je nachdem, wie stark
man sich engagieren will. Entscheidend
ist, dass Biotope miteinander vernetzt
werden. Gerade auf den gréBeren Liegen-
schaften von Unternehmen finden sich
oftmals ungenutzte Areale, die durch eine
entsprechende Gestaltung leicht zu einer
Steigerung der Biodiversitat beitragen
kdnnen. Bereits heute Iasst sich erkennen,
dass biodiversitatsférdernde MaBnahmen
- etwa durch eine verbesserte Aufent-
haltsqualitat oder Kosteneinsparungen bei
Kihlungen - zu einer Aufwertung der Im-
mobilie fihren und somit ein Wertsteige-
rungspotenzial in sich bergen.”

Autor: www.pwc.de

Quelle: © Artinun - Adcbestoc}_c.corﬁ.

Bis zu 25 Prozent Preisaufschlag fur
beste Energiebilanz -

So stark beeinflusst die Energieklasse
den Immobilienwert

er Energieausweis wird flir den
DWert einer Immobilie immer

wichtiger. Eine gute Energieeffi-
zienzklasse fuhrt zu teils deutlichen Auf-
schlagen beim Angebotspreis. So kosten
Hauser mit der besten Energieklasse A+
in Deutschland durchschnittlich ein Vier-
tel mehr als vergleichbare Hauser mit dem
niedrigsten Energiestandard der Klasse H.
Und auch im Vergleich zu Immobilien mit
mittlerer Energiebilanz verzeichnen be-
sonders energieeffiziente Eigenheime mit-
unter deutliche Aufpreise. Auf der anderen
Seite flhrt eine schlechte Energieklasse
zu spiurbaren Preisabschlagen. Das zeigt
eine aktuelle Analyse von immowelt Uber
den Einfluss der Energieklasse auf den An-
gebotspreis von Hausern und Wohnungen,
die in den vergangenen 12 Monaten auf
immowelt.de inseriert wurden. Dabei wur-
de untersucht, wie hoch die durchschnitt-
lichen prozentualen Preisdifferenzen der

einzelnen Energieeffizienzklassen gegen-
Uber dem mittleren Energiestandard der
Klasse D ausfallen. Also jener Klasse, die
in Deutschland bei Wohnimmobilien am
haufigsten vorherrscht, wie eine weitere
immowelt Studie zeigt. Um den tatsach-
lichen Preiseinfluss der Energieeffizienz-
klassen zu bestimmen, wurden andere
Einflussfaktoren, wie Baujahr, GréBe und
Ausstattung, in der Berechnung konstant
gehalten.

“Der energetische Zustand einer Immobi-
lie spielt beim Kauf eine immer gréBere
Rolle”, sagt Felix Kusch, Geschaftsfuhrer
von immowelt. “Das Heizungsgesetz und
die Diskussionen um Klimaschutzziele im
Gebaudebereich haben dazu geflihrt, dass
viele Kaufinteressenten hohe Folgekosten
fir die energetische Sanierung und im
Unterhalt farchten. Wohnimmobilien mit
einem niedrigen Energiestandard kdnnen
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daher oft nur mit merklichen Preisnach-
lassen verkauft werden.”

Hauser: Fast 12 Prozent Aufpreis fiir
beste Energieeffizienz

Besonders groB ist der Preiseinfluss der
Energieeffizienzklasse im Segment der
Hauser, bei dem freistehende Einfamili-
enhauser, Doppelhaushalften und Reihen-
endhduser betrachtet wurden. Grundsatz-
lich gilt: Je starker der Energiestandard
bei Hausern von der mittleren Energieef-
fizienzklasse D abweicht, desto groBer
fallen die durchschnittlichen prozentualen
Auf- und Abschlage beim Angebotspreis
aus. So kosten Hauser mit der besten En-
ergieeffizienzklasse A+ im Deutschland-
mittel 11,8 Prozent mehr als Eigenheime,
die Uber den mittleren Energiestandard
der Klasse D verfligen.

Auf der anderen Seite verzeichnen energie-
hungrige Hauser deutliche Preisabschlage.
Objekte mit der schlechtesten Energieef-
fizienzklasse H werden im Deutschland-
mittel um 13,6 Prozent gunstiger an-
geboten als Eigenheime mit mittlerem
Energiestandard.

“Gerade bei Hausern mit schwacher Ener-
giebilanz mussen Kaufer vor dem Einzug
haufig mit weiteren hohen Kosten rechnen,
etwa flr die Warmedammung oder den
Tausch von Heizung und Fenstern”, sagt
Felix Kusch. “Allerdings erhéht sich so auch
der Verhandlungsspielraum potenzieller
Kaufer. Oftmals lassen sich bei Hausern

Sachwertanlagen / Immobilien 2024

mit niedrigem Energiestandard bei Kaufab-
schluss noch deutliche Nachlasse gegen-
Uber dem Angebotspreis erzielen.”

Wohnungen mit schlechter Energie-
bilanz knapp 6 Prozent giinstiger

Bei Eigentumswohnungen wirkt sich
ein niedriger Energiestandard preis-
lich hingegen weniger stark aus als bei
Hausern. Wohnungen mit der schlech-
testen Energieeffizienzklasse H werden
im Deutschlandmittel um lediglich 5,9
Prozent gunstiger angeboten als Apart-
ments, die Uber eine mittlere Energie-
klasse D verfugen. Das durfte auch an
den begehrten Altbauwohnungen in den
attraktiven GroBstadten liegen, die trotz
oftmals durftiger Energiebilanz zu hohen
Preisen inseriert werden. Zudem mussen
Kaufer die Sanierungskosten im Gegen-
satz zu Einfamilienhdusern zumeist nicht
alleine stemmen, sondern teilen sich
diese mit der Eigentimergemeinschaft.

Eigentumswohnungen mit sehr guter
Energiebilanz verzeichnen nichtsde-
stotrotz deutliche Preisaufschlage: Der
prozentuale Aufpreis flir Wohnungen
mit der Energieklasse A+ gegenuber
Objekten mit dem schlechtesten Ener-
giestandard H liegt bei 16,6 Prozent.

Berechnungsgrundlage:

Datenbasis fur die Untersuchung waren
Wohnungen und Hauser (freistehende
Einfamilienhauser, Doppelhaushalften
und Reihenendhauser), die in den ver-
gangenen 12 Monaten auf immowelt.de
zum Kauf angeboten wurden. Berlck-
sichtigt wurden lediglich Angebote, die
alter als 2 Jahre sind und preislich so-
wie grdBentechnisch nicht als Ausnah-
men gelten. Fir die Berechnung wurde
ein hedonisches Modell angewendet, mit
dem sich der tatsachliche Effekt der Ener-
gieeffizienzklassen auf den Angebotspreis
isolieren lasst. Um die Auswirkungen in
Prozentzahlen zu bewerten, wurde ein
Vergleich mit einem Referenzobjekt mit
einer Energieeffizienzklasse D durchge-
fuhrt. Dabei wurden alle anderen Merk-
male, zum Beispiel Baujahr, GréBe und
Ausstattung, konstant gehalten.

Autor: www.immowelt.de
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Wohninvestmentmarkt schrumpft
2023 auf unter 9 Milliarden Euro

rotz einer aufkommenden Dynamik
I zum Jahresende hat sich der Woh-
ninvestmentmarkt 2023 insgesamt
auBerst schwach prasentiert. Mit einem
Transaktionsvolumen* von 8,2 Milliarden
Euro wurde der Vorjahreswert (12,2 Mil-
liarden Euro) deutlich unterschritten. Im
Vergleich zum FlUnfjahresschnitt (24,5
Milliarden Euro) fallt der Rickgang mit 67
Prozent noch kraftiger aus. Die Zahl der
gehandelten Wohneinheiten ist dagegen
von 59.000 auf rund 70.000 Wohnungen
gestiegen.

Einen Aufwartstrend zeigte das vierte
Quartal: Investments von rund 2,3 Milli-
arden Euro bedeuten einen Zuwachs von
61 Prozent im Vergleich zum dritten Quar-
tal und ein Plus von knapp 16 Prozent im
Vergleich zum Vorjahresquartal. Zwar fallt
auch die Anzahl der Abschliisse mit 56 ho-
her aus als in den anderen drei Quartalen
dieses Jahres. Im Vorjahreszeitraum wur-
den allerdings 72 Transaktionen gezahlt.
Flr das Gesamtjahr 2023 ergibt sich eine
Marktaktivitat von 193 Abschlissen (Vor-
jahr: 373).

»,Die Spitzenrenditen sind in den groBen
deutschen Immobilienmetropolen 2023
im Schnitt um 73 Basispunkte gestiegen
und liegen nun bei rund 3,7 Prozent. Trotz
der erfolgten Preisanpassung finden nach
wie vor relativ wenige Transaktionen statt.
Wer nicht unter Druck steht, sieht zurzeit
haufig von einem Verkauf ab", sagt Michael
Bender, Head of Residential JLL Germany.

Daran andert auch das zuletzt gesunkene
Zinsniveau nur wenig. So lagen die Kondi-
tionen fur zehnjahrige Hypothekenkredite
nach ihrem Hoéchststand im Oktober von
etwa 4,25 Prozent zum Jahresende bei
rund 3,45 Prozent. ,Ein sinkendes Zins-
niveau und vor allem sinkende Kapitalko-
sten verbessern die Erschwinglichkeit flr
Kreditnehmer weiter, sodass grundsatzlich
mit einem weiteren Anstieg der Nachfrage
zu rechnen ist. Allerdings mit gebremster

Dynamik, da sich der hemmende Faktor
auf der Finanzierungsseite von den Ka-
pitalkosten inzwischen in Richtung Ver-
fligbarkeit verschoben hat und die Zins-
senkungen durch erhéhte Kosten bei den
Banken nicht vollumfanglich bei den Kun-
den ankommen", erlautert Helge Scheu-
nemann, Head of Research JLL Germany.

So agieren die Kreditgeber bei Neufinan-
zierungen restriktiver und konzentrie-
ren sich beispielsweise verstarkt auf die
Betreuung ihrer Bestandskunden. Zu-
dem sind sie bei der Qualitat der Assets
weiterhin selektiv: Vor allem qualitativ
gute Assets oder Bestandsobjekte mit
ausreichend Eigenkapital und einem be-
lastbaren Plan zur Transformation unter
Bericksichtigung von ESG-Themen ha-
ben bessere Chancen. Mit der Umsetzung
der Eigenkapitalvorschriften von Basel IV
sind weitere Restriktionen zu erwarten.
»,Die Banken sind zurzeit das Zinglein an
der Waage. Sie haben einen wesentlichen
Einfluss darauf, ob Transaktionen zum er-
folgreichen Abschluss geflihrt werden®,
sagt Scheunemann.

Vier Gro3deals und ansonsten
viel Klein-Klein

Gepragt wurde das Transaktionsgesche-
hen 2023 von GroBabschlissen. So ent-
fielen allein rund drei Milliarden Euro
oder 37 Prozent des gesamten Invest-
mentvolumens auf vier Verkaufe von
Vonovia: zwei an CBRE IM und zwei an
Apollo. Wahrend CBRE IM zwei gréBere
Wohnungsbestdande direkt von Vonovia
erwarb, sicherte sich Apollo jeweils Be-
teiligungen an Wohnungsportfolios.

Ohne diese Transaktionen betrug die
durchschnittliche DealgréBe lediglich 27
Millionen Euro. Rund die Halfte der Ab-
schliisse entfiel auf das Segment unterhalb
von zehn Millionen Euro. Im Vorjahr waren
es knapp ein Drittel der Transaktionen, die
unter dieser Marke gelegen hatten. Da-
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raus wird deutlich, dass die Marktaktivitat
insgesamt von kleineren Abschllissen be-
stimmt wurde.

Asset- und Fondsmanager
dominieren die Kauferseite

Auffallend ist zudem die Dominanz von
eigenkapitalstarken Akteuren. Zwei Drit-
tel der Transaktionen wurden von Asset-
und Fondsmanagern auf der Kauferseite
begleitet. In den letzten finf Jahren lag
der Anteil dieser Gruppe lediglich bei 22
Prozent. ,Eine solche Einseitigkeit auf der
Kauferseite war in der Vergangenheit sel-
ten zu beobachten gewesen", analysiert
Dr. Séren Grébel, Director of Living Re-
search JLL Germany.

Bevorzugt wurden Immobilien in guten
Lagen, die einen Renditehebel bei Uber-
schaubarem Aufwand in den Objekten
aufwiesen. Entsprechend fiel der Anteil
der Objekte im Core-plus-Segment mit
rund 88 Prozent am gesamten Transak-
tionsvolumen besonders hoch aus. Zum
Vergleich: Im Schnitt der vergangenen
funf Jahre betrug der Anteil der Core-plus-
Objekte 47 Prozent. Kaum von Bedeutung
waren im abgelaufenen Jahr Forward-
Deals, die lediglich neun Prozent zum Ge-
samtvolumen beitrugen. In den vergan-
genen funf Jahren lag deren Marktanteil
noch bei 25 Prozent.

Probleme der Projektentwickler
und politische Unsicherheit lassen
Neubautatigkeit einbrechen

Probleme beim Einzelvertrieb von Eigen-
tumswohnungen im Erstverkauf sowie
sinkende Immobilienbewertungen zwin-
gen die Projektentwickler, Zwischen- und
Anschlussfinanzierungen zu deutlich re-
striktiveren Bedingungen abzuschlieBen,
was zu einem hohen Bedarf an neuem
Eigenkapital fuhrt. Die Eigenkapitalbe-
schaffung gestaltet sich in einem sich ver-
schlechternden Marktumfeld jedoch au-
Berst schwierig. Dies flhrt vermehrt zu
Zahlungsschwierigkeiten und Insolvenzen
bei Projektentwicklern, was sich auf die
Neubautatigkeit niederschlagt.

Hinzu kommt die wohnungspolitische
Unsicherheit durch den Ende 2023 vom

Bundesverfassungsgericht flir rechtswid-
rig erklarten Nachtragshaushalt 2021,
wodurch die Bundesregierung den Bun-
deshaushalt 2024 neu verhandeln muss.
Durch notwendig gewordene Einspa-
rungen stehen staatliche Fdrderungen
wie die geplante degressive Sonder-Afa
oder Forderprogramme der KfW auf dem
Prifstand. Fir 2024 dirfte es laut Gro-
bel daher wenig Spielraum flr neue Im-
pulse im Wohnungsneubau geben: ,Dies
bedeutet zusatzliche Planungsunsicher-
heit, die mit Kosten verbunden ist. Vor
diesem Hintergrund und aufgrund des
deutlichen Rlickgangs der Baugenehmi-
gungen und der anhaltenden Zurlickhal-
tung der Projektentwickler rechnen wir
damit, dass das Neubauvolumen in den
kommenden Jahren weiter sinken wird
und spatestens im Jahr 2025 die Marke
von 200.000 Wohnungen unterschreiten
kdnnte."

Insbesondere fiir die Mietwohnungsmarkte be-
deutet dies eine weitere Verscharfung des be-
stehenden Nachfrageliberhangs. So wird
die zo6gerliche Nachfrage nach Wohnei-
gentum zu einer zusatzlichen Nachfrage
nach Mietwohnungen fiihren. In der Folge
ist mit einer anhaltenden Dynamik bei den
Mieten zu rechnen. ,Wir gehen davon aus,
dass die Mieten mittel- und langfristig wei-
ter steigen werden, da in den meisten Re-
gionen Deutschlands die Nachfrage auch
in den nachsten Jahren das schrumpfende
Angebot an neuen Wohnungen deutlich
Ubersteigen wird", so Groébel.

Bessere Rahmenbedingungen
fiir Wohninvestments sorgen fiir
Marktbelebung

Mit den dynamischen operativen Ertrags-
erwartungen, den geringeren Kapital-
kosten und den bereits erfolgten Rendi-
teanstiegen kdnnte sich ein interessantes
Zeitfenster im aktuellen Zyklus des Woh-
nimmobilienmarktes auftun, das sich po-
sitiv auf die Nachfrage und damit auf die
Marktaktivitat auswirken durfte. FUr das
Gesamtjahr 2024 rechnet JLL mit einem
Anstieg der Abschlisse um 20 bis 30 Pro-
zent. Der Anteil von Forward-Deals durf-
te weiterhin gering bleiben. Dafir ist von
einem verstarkten Verkauf von Grundsti-
cken aus Insolvenzen auszugehen.
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.Der Wohninvestmentmarkt wird sich
2024 weiter beleben. Aufgrund der Vor-
sicht der Marktteilnehmer wird dies aller-
dings in kleinen Schritten erfolgen und
eher zum zweiten Halbjahr splrbar werden.
Flr dieses Jahr rechnen wir mit einem mode-
raten Anstieg des Transaktionsvolumens auf
eine Spanne zwischen neun und elf Milliarden
Euro®, sagt Michael Bender.

Autor: www.joneslanglasalle.de
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Wohninvestmentmarkt befindet sich
in der Talsohle - Wohnungsmieten

steigen weiter

Wohnimmobilien fir rund 7,5 Mrd.

Euro gehandelt (Transaktionen ab
50 Wohnungen). Das waren etwa 38 %
weniger als im Vorjahr und zugleich das
niedrigste Transaktionsvolumen seit dem
Jahr 2011. Von den 7,5 Mrd. Euro entfie-
len rund zwei Milliarden Euro - also etwas
mehr als ein Viertel des Volumens - auf
Minderheitsbeteiligungen von Apollo an zwei
Portfolios der Vonovia. Das Transaktions-
volumen klassischer Immobilientransak-
tionen fiel demnach recht Uberschaubar
aus. Die Gesamtzahl der Transaktionen
halbierte sich in etwa gegeniber dem
Vorjahr und lag im Jahresverlauf relativ
stabil bei etwa 20 bis 30 Transaktionen
pro Monat. Karsten Nemecek, Managing
Director Corporate Finance - Valuation
bei Savills Germany, berichtet: ,Nach ei-
ner langeren Phase groBer Verunsiche-
rung stellen wir vor allem bei neuwer-
tigen Wohnobjekten wieder eine etwas
starkere Nachfrage von Investoren fest.
Dabei treten neben Family-Offices und
Privatinvestoren auch institutionelle In-
vestoren als Bieter in Erscheinung. Ange-
sichts der gesunkenen Preise bei gleich-
zeitig sehr robusten Fundamentaldaten
und der Aussicht auf weiter steigende
Mieten sehen Investoren derzeit ein gln-
stiges Einstiegsfenster. Auch die abseh-
bar hohen Gestehungskosten sprechen
daflr, dass die Kapitalwerte perspektivisch
wieder steigen werden."

Im Jahr 2023 wurden in Deutschland

Quelle: © everythingpossible - AdobeStock.com

Mieten rauf, Leerstand runter - keine
Trendwende am Mietmarkt in Sicht

Am Mietwohnungsmarkt durfte sich die
Lage aus Nutzersicht weiter verscharfen,
wie Matti Schenk, Associate Director Re-
search bei Savills Germany, berichtet:
~Im vergangenen Jahr gab es kraftige
Mietsteigerungen und die Leerstandsra-
ten werden vielerorts abermals gesunken
sein. Angesichts ricklaufiger Baugeneh-
migungszahlen und rekordhohen Stornie-
rungsquoten bei Wohnbauprojekten auf
der einen sowie einer weiter steigenden
Zahl der Haushalte auf der anderen Seite
deutet derzeit nichts auf eine Trendum-
kehr hin. Die Wohnungsknappheit wird
in den nachsten Jahren noch zunehmen.
Die meisten Eigentimer kénnen von wei-
ter steigenden Mieten ausgehen. Weil die
Differenz zwischen Bestands- und Neu-
vertragsmieten immer gréBer wird, sind
Umzige flr Mieter:innen in vielen Fallen
mit immer gréBeren Kostenspriingen ver-
bunden, sodass die Fluktuationsrate am
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Wohnungsmarkt weiter sinken dlrfte und
Wohnraum in Deutschland noch ineffizi-
enter verteilt wird."

Preise bei Neubauten diirften bald
ihren Boden erreicht haben

Wahrend die fundamentalen Rahmenbe-
dingungen am Wohnungsmarkt aus Sicht
von Investoren sehr attraktiv sind, ha-
ben die Preise im vergangenen Jahr stark
nachgegeben. Es handelt sich dabei um
die scharfste Preiskorrektur der jlingeren
Geschichte. Dieser Rlickgang ist nach Les-
art von Savills rein zinsinduziert. Dem
Zinseffekt wirkt entgegen, dass sich die
fundamentale Angebotsknappheit kurzfri-
stig weiter verscharfen wird. Dies kdnnte
dazu fluhren, dass der aktuelle Abschwung
am Wohnungsmarkt kirzer ausféllt als
vergangene Perioden fallender Preise.

Bei Neubauten deutet sich bereits an, dass
die Preise langsam ihren Boden erreicht
haben. Marco Hégl, Director und Head of
Residential Capital Markets bei Savills Ger-
many, kommentiert: ,Vor Beginn der Zins-
wende erzielten neuwertige Wohnobjekte
in gefragten Wohnstandorten Verkaufs-
faktoren von zum Teil dem 35-Fachen der
Jahresnettomiete und mehr. Mittlerweile
bewegen sich die Faktoren fir solche Ob-
jekte typischerweise zwischen dem 23-
und 25-Fachen. Damit ist ein Preisniveau
erreicht worden, bei dem verschiedenste
Investorengruppen bereit sind zu kaufen.
Wir gehen davon aus, dass die Preise sich
zunachst auf diesem Niveau einpendeln
werden." Die Spitzenrendite bewegte sich
laut Savills im vierten Quartal seitwarts
und lag bei 3,6 %.
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Nur Private-Equity-Fonds und
Family-Offices steigern ihr
Ankaufsvolumen spiirbar

Im Hinblick auf das Transaktionsvolumen
waren Fondsmanager bzw. Immobilien-
Fonds mit einem Anteil von rund 43 %
die aktivste Kaufergruppe des vergange-
nen Jahres. Vor allem aufgrund der Be-
teiligungen durch Apollo standen Private-
Equity-Fonds mit 32 % auf Rang 2, wobei
die Kapitalquelle in diesen Fallen keine
opportunistischen Renditeanforderungen
hatte. Auf den dritten Rang kamen Woh-
nungsbaugesellschaften der o6ffentlichen
Hand mit einem Volumenanteil von rund
9 %, gefolgt von Family-Offices und Pri-
vatinvestoren mit zusammen etwa 6 %.
Private-Equity-Fonds und Family-Offices
/ Privatinvestoren waren die einzigen In-
vestorengruppen, die ihr Ankaufsvolumen
gegeniuber dem Vorjahr und auch gegen-
Uber dem flunfjahrigen Mittel steigerten.
So investierten Private-Equity-Fonds mit
ca. 2,2 Mrd. Euro etwa doppelt so viel wie
im Jahr 2022. Family-Offices und Privatin-
vestoren gaben 81 % bzw. rund 175 Mio.
Euro mehr aus als im Vorjahr. Die Woh-
nungsbaugesellschaften der o6ffentlichen
Hand erhdhten im Vergleich zum Vorjahr
leicht ihr Ankaufsvolumen um 12 % bzw.
um rund 60 Mio. Euro. Demgegeniber in-
vestierten alle anderen Investorengrup-
pen deutlich weniger als im Vorjahr. Hogl
kommentiert:

~Typische Eigenkapitalkaufer wie Family-
Offices hatten aufgrund von Off-Market-
Deals und angesichts des volatilen Zinsum-
feldes im vergangenen Jahr Vorteile gegentiber
Investoren mit Fremdkapitalnutzung, welche
aufgrund des teilweisen negativen Leve-
rage-Effektes deutlich weniger aktiv waren.
Die Ankaufsstrategien und Risikoprofile sind
unterschiedlich, Ublicherweise zielen die Fa-
mily-Offices auf gute bis sehr gute Lagen,
wenig Instandhaltungsstau und Transakti-
onsgréBen im hohen einstelligen bis maxi-
mal mittleren zweistelligen Millionenbereich
ab. Neben den langfristig orientierten Ei-
genkapitalkaufern stehen auch viele op-
portunistische Akteure in den Startléchern.
Allerdings haben diese bisher kaum Kaufe
getatigt, da nur wenige Akteure bereit sind,
zu den Kaufpreisvorstellungen dieser Inve-
storen zu verkaufen."
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Ausblick 2024:
Kein baldiger Anstieg
der Transaktionsaktivitat

Wahrend die Zahl der Investoren, die ein
gunstiges Einstiegsfenster gekommen se-
hen, steigt, ist die Verkaufsbereitschaft
bei vielen Eigentimern nach wie vor ge-
ring. Savills geht deshalb davon aus, dass
die Marktaktivitat zumindest in der ersten
Jahreshalfte weiter recht verhalten bleibt.
Nemecek blickt voraus: ,Bei den meisten
Bestandshaltern von Wohnimmobilien ist
die Verkaufsbereitschaft gering und sie
profitieren von langsam, aber stetig stei-
genden Mieteinnahmen. Auch die Erwar-
tung bald wieder steigender Kapitalwerte
Iasst viele Eigentimer derzeit von einem

Verkauf absehen. Seitens der Finanzie-
rung erwarten wir ebenfalls keine signi-
fikante Zunahme des Verkaufsdrucks,
zumal die Kreditzinsen =zuletzt wieder
gesunken sind. Am hdchsten dirfte die
Verkaufsbereitschaft auch im laufenden

Jahr bei Projektentwicklern und bérsenno-
tierten Unternehmen sein."
Autor: www.savills.de

Preiseinbruch:

Wohnungskauf aktuell bis zu ein
Funftel gunstiger als zur Hochphase
des Immobilienbooms

er rapide Anstieg der Immobili-
Denzinsen hat in den vergange-

nen eineinhalb Jahr fir eine deut-
liche Trendwende gesorgt: Die Preise flr
Wohneigentum haben splrbar nachgege-
ben. Deutschlandweit ist der Quadratme-
terpreis aktuell 11 Prozent glnstiger als
zum Hohepunkt des Immobilienbooms im
ersten Halbjahr 2022. In GroBstadten sind
die Angebotspreise fur Eigentumswoh-
nungen (75 Quadratmeter, 3 Zimmer, 1.
Stock; Baujahr 1990er Jahre) in der Spitze
sogar 21 Prozent glnstiger. Das zeigt eine
Studie von immowelt, in der die mittleren
Quadratmeterpreise flr Eigentumswoh-
nungen in den 15 groBten Stadten Uber
500.000 Einwohnern mit dem jeweiligen
Hochststand verglichen wurden.

“Der preisliche H6hepunkt des Immobi-
lienbooms war im Frihjahr und Sommer
2022. Derzeit ist das Preisniveau von Im-
mobilien deutlich niedriger als zu diesem

Allzeithoch”, sagt immowelt Geschafts-
fuhrer Felix Kusch. “Da die Zinsen aktu-
ell wieder sinken, scheint aktuell ein sehr
gutes Zeitfenster fir den Immobilienkauf,
da Kaufer noch das derzeitige gunstigere
Preislevel mithehmen kénnen.”

11 Prozent mehr:
deutschlandweite Hochstpreise im
Mai 2022

Der bisherige H6hepunkt des Immobili-
enbooms fand im ersten Halbjahr 2022
statt: Seinerzeit erreichten die mittleren
Angebotspreise von Wohnimmobilien ihr
historisches Ho6chstniveau. Zwar scheint
sich der Markt derzeit zu stabilisieren,
doch noch immer liegt das Preisniveau von
Immobilien deutlich unter dem damaligen
Niveau. Im Mai 2022 kostete der Quadrat-
meter einer Wohnung deutschlandweit
3.494 Euro. Derzeit sind es 3.101 Euro -
ein Ruckgang von 11 Prozent.
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In einigen GroBstadten ist der Rlckgang
noch deutlicher. In Hannover wurde der
Preisgipfel im Marz 2022 mit 4.051 Euro
pro Quadratmeter erreicht. Nun steht die
Hauptstadt Niedersachsens bei 3.183 Euro
(-21 Prozent). In Frankfurt am Main gip-
felte der Anstieg ebenfalls im Marz 2022
bei 6.575 Euro. Aktuell wird der Quadrat-
meter in der Bankenstadt fur 5.330 Euro
(-19 Prozent) angeboten. In Stuttgart
wurde mit 5.756 Euro der Hochstpreis im
April 2022 erreicht - derzeit sind es 4.772
Euro und damit 17 Prozent weniger.

Deutliche Riickgdnge in Miinchen und
Hamburg, -5 Prozent in Berlin

In den beiden teuersten Metropolen ha-
ben die Preise ebenfalls deutlich nachge-
geben. In Minchen fiel das Preisniveau
seit Marz 2022 von 9.617 Euro pro Qua-
dratmeter um 16 Prozent auf nun 8.032
Euro. In Hamburg liegt seit Februar 2022
mit 6.736 Euro auf 5.951 Euro eine Preis-
korrektur von 12 Prozent vor.

In Berlin hingegen hat der Zinsanstieg fur
eine vergleichsweise geringfligige Anpas-
sung der Immobilienpreise gesorgt: Seit
Juli 2022 ging der mittlere Angebotspreis
von 5.256 auf derzeit 5.007 Euro zuruck.
Das entspricht einer Reduktion von 5
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Quelle: © 652234 - Pixabay.com
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Prozent - der kleinste prozentuale Ruck-
gang der Untersuchung. Trotz des hohen
Zinsniveaus scheint die Nachfrage von
Wohneigentum in der Hauptstadt nicht zu-
rickzugehen, sodass Verkaufer weiterhin
Preise fordern kénnen, die nur leicht un-
ter jenen aus dem Sommer 2022 liegen.
Tendenziell sind die Immobilienpreise flr
eine europaische Hauptstadt dieser Gro6-
Be vergleichsweise niedrig. Da die Berliner
Bevoélkerung zudem auch in den kommen-
den Jahren voraussichtlich weiter wachsen
wird, erwarten Kaufinteressenten weitere
Preissteigerungen und sind bereit, sofern
sie es sich leisten kénnen, die derzeitigen
Preisvorstellungen zu bedienen.

Berechnungsgrundlage:

Datenbasis fir die Berechnung der Kauf-
preise waren auf immowelt.de inserierte
Angebote in 15 ausgewahlten GroBstad-
ten. Die mittels hedonischer Verfahren
errechneten Werte geben die Entwicklung
der Preise von Bestandswohnungen (75
Quadratmeter, 3 Zimmer, 1. Stock, Bau-
jahr 1990er-Jahre) zu den Hoéchstwerten
im Vergleich zum 01.02.2024 wieder. Es
handelt sich um Angebots-, keine Ab-
schlusspreise.

Autor: www.immowelt.de
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Fur 2024 wieder steigende Preise
am Wohnungsmarkt erwartet

ie VALUE AG hat die Immobilien-
Dmarktdaten zum vierten Quartal
2023 vorgelegt und informiert in
dem VALUE Data Insights Uber die aktu-

ellen Entwicklungen.

Die Preise sind im 4. Quartal 2023 nur noch
leicht gesunken. Eigentumswohnungen im
Bestand verbilligten sich nur noch um —1 %.
Bei Preisen flr Einfamilienhduser im Be-
stand zeigen im bundesweiten Mittel ein
Minus von —1,1 % im Vergleich zum letz-
ten Quartal. Die Mieten sind im 4. Quartal
2023 mit 2 % hingegen weiter gestiegen.

Im Vorjahresvergleich zeigen Einfamilien-
hauser mit —7,1 % ein ahnliches Minus
wie Eigentumswohnungen. Diese kosteten
im Vergleich zum 4. Quartal 2022 rd. —6,1 %
weniger. In beiden Marktsegmenten sinkt
das Volumen verfigbarer Wohnen erst-
mals seit dem Wendepunkt wieder ab. Bei
Mietwohnungen geht die Rallye hingegend
unverandert weiter. Im abgelaufenen
Quartal wurde 4,7 % mehr Miete verlangt
als im Vorjahr.

In den Top-7 Metropolen sind die Kaufpreise
fir Wohnungen im Vergleich zum Vorquartal
nur noch leicht gesunken (—0,5 %). Auch
hier fallt der Rickgang damit deutlich weni-
ger stark aus als im Vorquartal. In einzelnen
Stadten wie beispielsweise in Kdln steigen
die Preise bereits schon wieder. Die Mie-
ten in den Metropolen liegen ahnlich wie im
Bundesschnitt mit 2,1 % deutlich im Plus.
Schwacher sinkende Preise und weiter stei-
gende Mieten zeigen sich.

.Der Preisverfall, der keiner war, geht zu
Ende. Die Preisrickgange flachen kon-
tinuierlich ab und teilweise sind bereits
jetzt wieder steigende Preise feststellbar",
kommentiert Sebastian Hein Leiter von
VALUE Marktdaten und erganzt: , Dies
liegt mitnichten alleine an den modera-
teren Zinsen, sondern vorallem an den
steigenden Knappheiten am Wohnungs-
markt. ,In der Gesamtschau dirften die

Preise daher schon bald aus der Seitwarts-

bewegung in die Aufwartsbewegung tber-
gehen und auch die Transaktionsvolumina
wieder anziehen." fihrt Hein fort.

Preisentwicklung in A- und B-Stadten

In den Metropolen sanken die Preise insge-
samt flr gebrauchte Eigentumswohnungen
seit dem letzten Jahr nur noch um —4,9 %.
Dieser Rickgang ware aber ohne die Ent-
wicklung in der Bundeshauptstadt starker
ausgefallen, da hier die Preise im Vergleich
zum 4. Quartal 2022 mit —1,3 % relativ sta-
bil geblieben sind. In Kéln gibt es mit —3,6
% ein klares Minus, in Hamburg (—6,3 %),
Frankfurt am Main (—6,4 %) und Dusseldorf
(=8 %), Minchen (—8,2 %) und Stuttgart
(=9,2 %) fallt der Rickgang weit starker
aus.

Im aktuelleren Vergleich zum letzten Quar-
tal zeigt sich allerdings ein anderes Bild.
In Kéln stiegen die Preise flr gebrauchte
Eigentumswohnungen mit (2,4 %) wieder
ziemlich deutlich. In Frankfurt am Main
stagnierten die Preise mit einem leichten
Plus (0,7 %). In den Ubrigen Metropolen
sind die Entwicklung noch leicht negativ,
mit —0,1 % in Berlin, —1 % in Hamburg,
—1,1 % in Stuttgart und —1,2 % in Mlnchen.

Bei den Mieten sticht Berlin weiter heraus,
dort galoppieren die Angebotsmieten ge-
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brauchter Wohnungen auf Jahressicht mit
17,1 % weiter den Bestandsmieten da-
von. Mit groBem Abstand dahinter folgen
Hamburg (6,2 %) und Minchen (5,8 %),
Dusseldorf (4,9 %) sowie Kéln (4,8 %). In
Stuttgart (3,4 %) und Frankfurt am Main
(2,1 %) war der Anstieg am geringsten.

Im Vergleich zum letzten Quartal sind die
Mieten mit 2,5 % in Kéln am starksten ge-
stiegen, dahinter folgen Hamburg (2,2 %),
Minchen (1,9 %), Berlin (1,7 %) und Dus-
seldorf (1,6 %) sowie Stuttgart (0,5 %).
In Frankfurt am Main (0 %) gab es keine
Bewegung.

Quelle: © Alex - Pixabay.com

Regional Insight:
Fokus auf Mieten und Kaufpreise
in der Region Bonn

Fokus des Regional Insights ist diesmal die
Region Bonn. Die Region liegt im Siden
Nordrhein-Westfalens und umschlieBt die
Stadt Bonn sowie den umliegenden Rhein-
Sieg-Kreis.

Die Preise flr Eigentumswohnungen san-
ken im Vergleich zum Vorjahr mit -3 %
schwacher als im bundesweiten Schnitt
(=6,1 %). Einfamilienhauspreise haben
sich mit —9,1 % hingegen starker verbil-
ligt als im Bundesdurchschnitt (=7,1 %).
Umgekehrt zeigt die Region zurzeit eine
hdéhere Mietdynamik und liegt mit einem
Plus von 5,9 % Uber dem Bundesdurch-
schnitt mit einem Plus von (4,7 %).
Autor: www.value.ag

Trotz Preisrtickgangen in 2023:

Immobilien in deutschen Grof3stadten
sind bis zu 47 Prozent teurer als vor

5 Jahren

O6here Bauzinsen sorgen derzeit flr
Heinen Preisrickgang im Immobi-

lienmarkt. In den letzten 12 Mo-
naten waren in 71 von 75 untersuchten
GroB3stadten die mittleren Quadratme-
terpreise von Wohnungen ricklaufig. Der
5-]Jahresvergleich zeigt aber, dass die
Preise trotzdem noch viel héher sind als
2018: In der Spitze liegen die Quadratme-
terpreise 47 Prozent Uber dem damaligen
Niveau. In mehr als jeder 2. deutschen
GroBstadt verteuerten sich Immobilien

Sachwertanlagen / Immobilien 2024

binnen 5 Jahren um Uber ein Viertel. Das
zeigt eine Analyse von immowelt, in der
die durchschnittlichen Angebotspreise von
Bestandswohnungen (75 Quadratmeter, 3
Zimmer, 1. Stock; Baujahr 1990er Jahre)
in ausgewahlten deutschen GroBstadten
zum jeweils 1. Dezember 2018 und 2023
miteinander verglichen wurden.

“Viele Eigentimer haben derzeit den Ein-
druck, Immobilien verlieren dramatisch
an Wert”, sagt immowelt Geschaftsflihrer
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Felix Kusch. “Ein Blick auf die Preisent-
wicklungen der letzten 5 Jahre zeigt aber,
dass es sich bei den derzeitigen Preisan-
passungen um eher kleinere Korrekturen
handelt, die die teils massiven Anstiege
der letzten Jahre nicht ansatzweise auf-
rechnen. Eigentimer kénnen also beruhigt
sein — zumal wir fir 2024 mit einer weite-
ren Stabilisierung des Marktes rechnen.”

Weitere Anstiege trotz hohem Niveau:
Miinchen, Hamburg und Frankfurt

In vielen bereits 2018 hochpreisigen GroB3-
stadten sind Eigentumswohnungen weiter
im Wert gestiegen. In Minchen kletterte
das Niveau um 11 Prozent auf 8.191 Euro
pro Quadratmeter, in Hamburg um 32 Pro-
zent auf 6.047 Euro. Es folgt nach einem
Zuwachs von 14 Prozent Frankfurt am
Main, wo der Quadratmeter derzeit im Mit-
tel fir 5.550 Euro angeboten wird. In allen
drei Stadten sank das Preisniveau zwar im
Vergleich zum Vorjahr, liegt aber weiterhin
merklich Gber dem Level von 2018.

Berlin verteuert sich um iiber ein
Drittel und schlieBBt zur Spitze auf

Berlin erlebte in den letzten 5 Jahren ei-
nen deutlichen Anstieg: Im Vergleich zu
2018 verteuerte sich der Quadratmeter
von 3.705 Euro um 35 Prozent auf der-
zeit 5.004 Euro. War die Hauptstadt vor
5 Jahren im Stadtevergleich noch im obe-
ren Mittelfeld zu finden, ist sie mittlerwei-
le bereits auf dem 6. Platz unter den 75
untersuchten GroBstadten. Flr eine Stadt
dieser GréBe und eine europadische Haupt-
stadt waren die Immobilienpreise in Berlin
lange Jahre auf vergleichsweise niedrigem
Niveau. Nun nahert sie sich den ande-

ren deutschen Millionenstadten an, oder
hat sie wie im Fall von Kéln (4.706 Euro)
schon hinter sich gelassen.

GroBte Teuerung in Leipzig,
Gelsenkirchen und Ménchengladbach

Die prozentual hdchsten Teuerungsraten
verzeichnen Stadte, die ein im Vergleich
niedriges Preisniveau haben. In Leipzig
verteuerte sich der mittlere Angebotspreis
von 1.716 Euro binnen 5 Jahren auf 2.530
Euro. Das entspricht einem Zuwachs von
47 Prozent. In Gelsenkirchen kletterten
die Preise seit 2018 um 45 Prozent von
1.075 Euro auf 1.561 Euro, in Mdénchen-
gladbach auf 2.102 Euro (+44 Prozent).
Auch in Hildesheim (2.218 Euro, +43 Pro-
zent) und Bremerhaven (1.678 Euro, +40
Prozent) haben sich die Angebotspreise
in den vergangenen 5 Jahren prozentual
massiv erhéht.

= -
‘Qi}elre: © Dieter - Pixabay.com

Gilinstigste Preise weiterhin in vielen
Stadten im Ruhrgebiet

Im Vergleich zu 2018 haben sich die Preise
von Wohneigentum in allen untersuchten
Stadten verteuert. Allerdings gibt es Stad-
te, in denen trotz teilweise deutlicher An-
stiege der mittlere Quadratmeterpreis
weiterhin unter der Marke von 2.000 Euro
liegt. Dazu zahlen neben Gelsenkirchen
auch Chemnitz (1.569 Euro, +18 Prozent)
und Bremerhaven (1.678 Euro, +40 Pro-
zent). Es folgen weitere Stadte vor allem
aus dem Ruhrgebiet: Herne (1.806 Euro,
+37 Prozent), Hagen (1.815 Euro, +33 Pro-
zent), Oberhausen (1.843 Euro, +23 Pro-
zent), Duisburg (1.854 Euro, +33 Prozent)
und Hamm (1.941 Euro, +37 Prozent).
Autor: www.immowelt.de
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Landsitz fir 30 Millionen und Luxus-Loft fiir

16 Millionen:

Das waren die teuersten Immobilien 2023

mobilienpreise erstmals wieder ge-

sunken. Das Luxus-Segment scheint
davon aber nahezu unberihrt zu sein,
denn die Preise erreichten auch in diesem
Jahr schwindelerregende Héhen. Im Jahr
2023 wurde das teuerste Haus flr knapp
30 Millionen Euro angeboten, fur die ex-
klusivste Wohnung mussten knapp 16
Millionen Euro bezahlt werden. Das zeigt
ein immowelt Ranking der jeweils 10 kost-
spieligsten Hauser und Wohnungen, die
zwischen Januar und November 2023 auf
immowelt.de inseriert wurden. Wahrend
die Rangliste der hochpreisigsten Hauser
eine Mischung aus Stadtvillen in den Me-
tropolen und Luxusanwesen am Land ist,
bestimmen im Wohnungs-Ranking noble
Lofts und Penthauser aus Berlin, Miinchen
und Hamburg die Top 10.

Im zurtckliegenden Jahr sind die Im-

Teuerstes Haus:
29,5 Millionen Euro fiir ein Ahwesen
in Oberbayern

Den Spitzenplatz in der Rangliste der teu-
ersten Hauser 2023 belegt ein Anwesen
far 29,5 Millionen am Simssee in Oberba-
yern. Der Landsitz im Voralpenland in der
Nahe von Rosenheim verfugt tber 26 Zim-
mer, die auf einer Wohnflache von Uber
1.100 Quadratmeter verteilt sind. Neben
der herrschaftlichen Villa erhalten Kaufer
auch ein rund 10 Hektar (Uber 100.000
Quadratmeter) groBes Grundstlck, das
einen groBen Teil des Kaufpreises ausma-
chen durfte.

Auf den nachsten Platzen der Rangliste
folgen zwei Stadtvillen, die zwar auf deut-
lich kleineren Grundstiicken stehen, daflr
aber durch die Lage inmitten der Metro-
polen Uberzeugen und preislich nur knapp
darunter liegen. Fur 28,5 Millionen Euro
konnten Interessenten eine Stadtvilla in
Hamburg Uhlenhorst erwerben, die neben
einem weitldufigen Garten auch durch 19

Zimmer und eine Wohnflache von 950
Quadratmeter besticht. Das Grundstlick
belduft sich auf 1.130 Quadratmeter. Ahn-
lich Eckdaten weist auch eine Stadtvilla in
Hamburg Eimsbuttel (Platz 3) auf, die mit
einem Kaufpreis von 27,9 Millionen Euro
gelistet war. Mit groBem Abstand dahin-
ter folgt eine Design-Villa far 15 Millio-
nen Euro mit einer Wohnflache von 516
Quadratmetern in Grinwald vor den Toren
Minchens, die 2019 errichtet wurde. Auch
Stadtvillen in Berlin Mitte fir 13,5 Millio-
nen Euro (Platz 6) und Minchen Bogen-
hausen fur 12,9 Millionen Euro (Platz 8)
wurden 2023 teuer gehandelt. Neben den
Metropolen hat es auch ein Anwesen in-
nerhalb Heidelbergs flir 12 Millionen Euro
(Platz 10) in die Top 10 geschafft.

Nicht nur die Metropolen sind ein teures
Pflaster fir Immobilienkaufer, auch Sylt
zahlt zu den exklusivsten Wohnorten
Deutschlands. Aufgrund der groBen At-
traktivitat als Urlaubsregion und des be-
grenzten Platzes sind die Quadratme-
terpreise dort am hdchsten. Demzufolge
befinden sich auch zwei Reethdauser unter
den teuersten Immobilien: ein Neubau fur
14,4 Millionen Euro in Keitum (Platz 5) und
ein neuwertiges Haus fur 12,75 Millionen
Euro in Wenningstedt-Braderup (Platz 9).
Komplettiert werden die Top 10 von einem
14 Hektar groBen Luxusanwesen vor den
Toren Dusseldorfs fur 13,5 Millionen Euro
(Platz 6).

Knapp 16 Millionen Euro
fiir ein Berliner Loft

Im Gegensatz zu den teuersten Hausern
befinden sich die kostspieligsten Woh-
nungen ausschlieBlich in den gréBten be-
ziehungsweise teuersten Stadten. Ganz
vorne im Ranking steht ein luxuridses
Apartment im Szeneviertel Prenzlauer
Berg. Fur 15,9 Millionen Euro konnten fi-
nanzkraftige Kdaufer ein saniertes Loft in
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einem unter Denkmalschutz stehenden
Fabrikgebaude in der Nahe zum Volkspark
Friedrichshain erwerben. Dafiir erhielten
sie 9 Zimmer, eine Wohnflache von 546
Quadratmeter sowie eine groBe Dachter-
rasse. Auf Platz 2 folgt ein Design-Pent-
house in Mlinchen mit 378 Quadratmeter
Wohnflache und Panorama-Rooftop, das
fur 10,89 Millionen Euro auf immowelt.de
angeboten wurde. Preislich knapp dahin-
ter befindet sich im Ranking ein 433 Qua-
dratmeter groBes Penthouse in Hamburg
an der AuBenalster fur 10,5 Millionen Euro.

Besonders die deutsche Hauptstadt ist oft
im Ranking vertreten. Neben der teuersten
Wohnung zahlen drei weitere Luxuswoh-
nungen zu den Top 10, alle befinden sich
im Bezirk Charlottenburg-Wilmersdorf:
zwei Neubauwohnungen fir 9,6 Millio-

nen Euro (Platz 4) und 7,2 Millionen Euro
(Platz 7) sowie ein exklusives Apartment
in einem sanierten Jugendstilgebaude flr
7,0 Millionen Euro (Platz 9). Auch zwei
weitere Wohnungen aus Miinchen befin-
den sich in der Rangliste: Ein Loft in Alt-
stadt-Lehel flr 7,6 Millionen Euro (Platz 6)
und eine Dachgeschosswohnung in einem
sanierten Jugendstilgebaude direkt am
Englischen Garten flir 6,9 Millionen Euro
(Platz 10).

Komplettiert wird das Ranking von einer
8,0 Millionen teuren 10-Zimmer-Woh-
nungen im Zentrum Frankfurts (Platz
5) und von einem Loft in der Nahe der
Dusseldorfer Altstadt flr einen Kaufpreis
von 7,0 Millionen Euro.

Autor: www.immowelt.de

Bis zu 6 Millionen Euro fur ein Haus:

Das sind die teuersten Immobilien in
deutschen Winterurlaubsorten

ine eigene Immobilie mit einem
ESkiIift vor der Haustlre - wer sich

diesen Wunsch erflllen will, muss
zum Teil mit Kaufpreisen in Millionenhéhe
rechnen. Die teuersten Ferienimmobilien
gibt es in den beliebten Wintersportor-
ten Oberbayerns: Das kostspieligste Haus
wurde dort im vergangenen Jahr flur fast
6 Millionen Euro angeboten, die teuerste
Wohnung kostete knapp 3 Millionen Euro.
Doch nicht in allen Winterurlaubsregionen
Deutschlands sind fir den Immobilienkauf
astronomische Summen fallig. Sparpoten-
zial besteht etwa im Bayerischen Wald oder
den Wintersportorten Mitteldeutschlands,
wo Kaufer mitunter weniger als 1.500
Euro fir den Quadratmeter zahlen. Das ist
das Ergebnis einer Analyse von immowelt,
in der die teuersten Eigentumswohnungen
und Hauser sowie die durchschnittlichen
Angebotspreise von Wohnimmobilien in
47 ausgewadhlten deutschen Winterur-

laubsorten in der Nahe eines Skigebiets
untersucht wurden.

Fast 6 Millionen Euro fiir ein Haus
in den Bayerischen Alpen

Die teuersten Hauser in der Nahe zum Ski-
lift gab es im vergangenen Jahr im ober-
bayerischen Schliersee: 4 der 5 kostspie-
ligsten Anwesen wurden in dem beliebten
Urlaubs- und Wintersportort in den Alpen
angeboten - in der Spitze mussten poten-
zielle Kaufer 5,95 Millionen Euro bezahlen.
Fir die Summe lieB sich ein Eigenheim
mit Panoramablick auf den gleichnamigen
Schliersee und die umliegenden Berge
erwerben, das Uber 15 Zimmer und eine
Wohnflache von 460 Quadratmetern ver-
figt. Hinzu kommt ein 5.840 Quadratme-
ter groBes Grundstuick.

Auf Platz 2 im Ranking der hochpreisi-

anlagen / Immobilien 2024

81



82

FinanzBusinessMagazin | DEUTSCHLAND - Wohnen

gen Hauser folgt ein 5,5 Millionen teures
Anwesen mit 12 Zimmern und 400 Qua-
dratmetern Wohnflache, das ebenfalls in
Schliersee angeboten wurde. Wintersport-
begeistere Kaufer mit dem nétigen Klein-
geld konnten in der oberbayerischen Ge-
meinde zudem eine Landhausvilla fir 4,5
Millionen Euro (Platz 3) sowie ein Anwe-
sen mit Bergblick fir 2,935 Millionen Euro
(Platz 5) beziehen. Komplettiert werden
die Top 5 von einem 3,49 Millionen Euro
teuren Chalet im Wintersportort Bischofs-
wiesen in den Berchtesgadener Alpen
(Platz 4).

Teuerste Wohnung in den Bergen
fiir knapp 3 Millionen Euro

Wer statt eines Hauses lieber eine luxu-
riose Ferienwohnung in der Ndhe eines
Skigebiets erwerben wollte, fand im ver-
gangenen Jahr ebenfalls zahlreiche Ange-
bote zu siebenstelligen Preisen. Ganz vor-
ne liegt ein Apartment im oberbayerischen
Luftkurort Bayrischzell. Fir 2,9 Millionen
Euro konnten zahlungskraftige Interes-
senten dort ein 130-Quadratmeter-Pent-
house mit 6 Zimmern beziehen. Vor der
Haustir haben Kaufer dann das Sudelfeld
- mit rund 31 Pistenkilometern eines der
groBten Skigebiete Deutschlands.

Auf Platz 2 folgt eine 2,575 Millionen Euro
teure Penthouse-Wohnung in Berchtesga-
den. Fur die Summe erhielten Kaufer eine
Unterkunft mit 230 Quadratmetern Wohn-
flache und Blick auf den Watzmann. Hoch-
preisige Ferienwohnungen lieBen sich auch
im beliebten Garmisch-Partenkirchen er-
werben. Im Zentrum des oberbayerischen
Wintersportsorts am FuBe der Zugspitze
gab es eine 203 Quadratmeter groBe Un-
terkunft fir 2,23 Millionen Euro (Platz 3).
Eigentumswohnungen im Luxussegment
wurden in Garmisch-Partenkirchen zudem
far 1,98 Millionen Euro (Platz 4) und 1,96
Millionen Euro (Platz 5) angeboten.

Hochste Quadratmeterpreise
in den Bayerischen Alpen

AuBerhalb des Luxussegments finden Kau-
ferinden Bayerischen Alpen auch Ferienim-
mobilien zu niedrigeren Preisen. Dennoch
fallen die durchschnittlichen Quadratme-
terpreise in den Alpen-Wintersportorten

deutlich héher aus als in anderen deut-
schen Winterurlaubsregionen. Von den 47
untersuchten Orten befinden sich die 26
teuersten allesamt in den Bayerischen Al-
pen. Am kostspieligsten ist der Immobili-
enkauf in Schliersee, wo der Quadratme-
ter im Mittel 6.277 Euro kostet. Flr das
hohe Preisniveau sorgt vor allem die at-
traktive Lage des Ortes am gleichnamigen
See inmitten idyllischer Berglandschaften.
Hinter Schliersee folgen im Preisranking
Garmisch-Partenkirchen (6.150 Euro),
Oberstdorf (5.719 Euro), Grainau (5.538
Euro) und Lenggries (5.444 Euro). Der
gunstigste Alpen-Winterurlaubsort ist das
im Oberallgau gelegenen Balderschwang,
wo der Quadratmeter 2.928 Euro kostet.

Nach den Bayerischen Alpen ist der
Schwarzwald die Winterurlaubsregion
mit den hdchsten Angebotspreisen. Am
meisten zahlen Kaufer dort im Luftkurort
Feldberg mit einem Quadratmeterpreis
von 3.062 Euro. Die niedrigsten Angebot-
spreise in Deutschlands héchstem Mittel-
gebirge gibt es hingegen in Todtnau im
Sudschwarzwald. Wer dort eine Immobilie
erwerben mdchte, muss mit durchschnitt-
lich 2.187 Euro pro Quadratmeter rech-
nen.

Sparpotenzial im Bayerischen Wald,
Thiiringer Wald und Harz

Die gunstigsten Ferienimmobilien finden
wintersportbegeisterte Kaufer im Baye-
rischen Wald. Im niederbayerischen Luft-
kurort Bayerisch Eisenstein am FuBe des
GroBen Arbers kostet der Quadratmeter
lediglich 1.051 Euro. Dort lockt ein Skige-
biet mit rund 12 Kilometern Abfahrtspisten
die Skifreunde. Immobilieneigentum fur
weniger als 1.500 Euro pro Quadratme-
ter gibt es auch in Mitteldeutschland. Im
zweitglnstigsten Wintersportort, dem im
Tharinger Wald gelegenen Steinach, lie-
gen die Angebotspreise aktuell bei 1.169
Euro pro Quadratmeter. Der Ort verfligt
Uber das Skigebiet Silbersattel mit rund
4,5 Pistenkilometern sowie ein umfang-
reiches Netz an gespurten Langlaufloipen.
Kaufer, die eine Ferienimmobilie im Harz
bevorzugen, werden im niedersachsischen
Braunlage flindig, wo der Quadratmeter
1.224 Euro kostet.

Autor: www.immowelt.de
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CBRE-Analyse:

Finanzierungslucke von 77 Milliarden
Euro am gewerblichen Immobilienmarkt

Deutschland

wischen 2019 und 2022 nahm die
Z gewerbliche Immobilienbranche in
Deutschland schatzungsweise Im-
mobilienkredite in Héhe von etwa 228
Milliarden Euro auf. Diese Kredite stehen
groBtenteils in den kommenden vier Jah-
ren, also 2024 bis 2027, zur Refinanzie-
rung an. Eine aktuelle Analyse des globa-
len Immobiliendienstleisters CBRE zeigt
nun jedoch, dass gut ein Drittel, also etwa
77 Milliarden Euro, auf Basis der aktuellen
Kapitalwerte und Kreditzinsen sowie auf-
grund von Beschrankungen beim Belei-
hungsauslauf und dem Zinsdeckungsgrad
nicht refinanziert werden wurden.

~Steigende Zinssatze und sinkende Immo-
bilienwerte haben zu einer Verscharfung
der Kreditvergabebedingungen auf den
gewerblichen Immobilienmarkten gefuhrt.
Dies erschwert und verteuert es, entspre-
chende Kredite zu erhalten. Mit Einsatz
von zusatzlichem Eigenkapital, nachran-
gigen Darlehen oder Vorzugskapitalver-
einbarungen kann es gelingen, die Kredit-
geber von Verlangerungen zu Uberzeugen
und so die Finanzierungsllicken zu schlie-
Ben. Wenn die Licke jedoch gréBer ist und
kaum Aussicht auf eine Uberbriickung be-
steht, kdnnen die Kreditgeber stattdessen
auf Immobilienverkaufe drangen, wobei
im schlimmsten Fall sowohl der Kredit-
nehmer als auch der Kreditgeber Verluste
erleiden kdénnten“, sagt Daniel Sander,
Head of Debt & Structured Finance bei
CBRE in Deutschland. ,Zwar gibt es leich-
te Entspannungssignale®, erganzt Sander.
Vor der Zinswende lag der Referenzzins-
satz eines flnfjahrigen Zinsswaps in der
Eurozone Ende 2022 nahe der Null-Pro-
zent-Linie. Ihren vorlaufigen Hdhepunkt
erreichten sie zu Beginn des vierten Quar-
tals 2023 mit rund 3,4 Prozent. Seitdem
sind sie, Stand Mitte Januar 2024, wieder
auf rund 2,5 Prozent gesunken. ,Aber die
Gefahr ist noch nicht gebannt. Denn die

Inflation kann durchaus noch zurlickkeh-
ren, die unsichere Wirtschaftsentwicklung
belastet einige Mieter, viele Objekte sind
nicht mehr markgerecht und grundsatzlich
werden vielerorts weniger Buroflachen be-
notigt. Nicht immer wird eine Refinanzie-
rung moglich sein®, warnt Sander.

,Fur einige — aber langst nicht fur alle — Ak-
teure der gewerblichen Immobilienbran-
che stellt die aktuelle Finanzierungslage
eine groBe Herausforderung dar. Da die
Kapitalgeber, also vor allem die Banken,
solide aufgestellt sind, sehen wir weder
eine Gefahr flir das deutsche Bankensy-
stem noch flr die allgemeine Wirtschaft.
Die zusatzliche Nachfrage nach Fremdka-
pital wird den Kreditmarkt in einer Zeit des
knappen Kreditangebots unter Druck set-
zen. Die Beleihungsquoten sind nicht nur
gesunken, um sicherzustellen, dass neue
Kredite den Schuldendienstanforderungen
genigen, sondern die Kreditgeber haben
auch ein erhdhtes Kreditrisiko in ihren
Kreditblichern zu bewaltigen und werden
in der Regel bestrebt sein, ihr Engage-
ment aufgrund der Eigenkapitalvorschrif-
ten eher zu reduzieren als auszuweiten
- insbesondere bei beaufsichtigten Kre-
ditgebern wie Banken. Ein Teil des neu-
en Kreditangebots wird von alternativen
Kreditgebern kommen - aber bisher sind
sie noch sehr selektiv, weil sie weitere Be-
wertungsverluste beflirchten und zugleich
haben sie teils sehr hohe Zinserwartungen
von sieben bis 20 Prozent", erganzt Dr.
Jan Linsin, Head of Research bei CBRE in
Deutschland.

~Das Ausmal der Finanzierungslicke kann
dadurch gemildert werden, dass Darle-
hensgeber und Darlehensnehmer zusam-
menarbeiten, um Finanzierungen bei Fal-
ligkeit der Darlehen zu verlangern und
anzupassen", erganzt Sander.
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Wohnimmobilien
mit groBter Finanzierungsliicke

Die groBten Finanzierungslicken auf Basis
der zugrunde gelegten Kapitalwerte und
Kreditzinsen zeigen sich in den Segmenten
~Mehrfamilienhauser® (35,6 Milliarden
Euro, was 46,1 Prozent der Kredite ent-
spricht) und ,Buro" (34,9 Milliarden Euro
nicht refinanzierbarer Kredite, was 45,3
Prozent der Kredite entspricht). Geringer
ist die Licke in den Segmenten ,Logisti-
kimmobilien® und ,Einzelhandelsimmobi-
lien® mit jeweils 3,3 Milliarden Euro oder
jeweils 4,3 Prozent der zur Refinanzierung
bis 2026 anstehenden Kredite.

Refinanzierungsrisiko in Deutschland
hoher als in Europa

Die Analyse von CBRE ist Teil einer gro-
Beren Europa-Studie des Unternehmens.
In Europa wurden im untersuchten Zeit-
raum 640 Milliarden Euro an Krediten flr
Immobilienfinanzierungen aufgenommen.
Davon kdnnten etwa 27,5 Prozent, also
176 Milliarden Euro, auf Basis der zugrun-
deliegenden Annahmen nicht mehr refi-
nanzierbar werden. Damit ist der Anteil
der problematischen Immobilienkredite in
Deutschland gréBer als im europadischen
Durchschnitt.

Autor: www.cbre.de

Retail-Investmentmarkt:

Fehlende Grof3deals drucken das

Gesamtergebnis

as herausfordernde Finanzierungs-
Dumfeld hat den gewerblichen Invest-

mentmarkt im gesamten Jahres-
verlauf maBgeblich gepragt, was sich nicht
zuletzt im erzielten Transaktionsvolumen
von Retail-Investments widerspiegelt. Vor
diesem Hintergrund ist der erreichte Invest-
mentumsatz von insgesamt rund 5,7 Mrd.
EUR nur bedingt ins Verhaltnis zum Vorjahr
(-40 %) und zum langjahrigen Durchschnitt
(-51 %) zu setzen. Dies ergibt die Analyse
von BNP Paribas Real Estate.

Der Blick hinter das Zahlenwerk verdeut-
licht, dass hierbei vor allem der Umsatz in
den gréBeren Segmenten ab 50 Mio. EUR
(-47 %) gegenlber dem Vorjahr fehlt,
wahrend der Rickgang bei kleineren Ob-
jekten mit einem Volumen von hdéchstens
50 Mio. EUR vergleichsweise moderat aus-
gefallen ist (-25 %). “Im vierten Quartal,
in dem die meisten Einzeldeals registriert
wurden, lag das durchschnittliche Dealvo-
lumen sogar nur bei rund 12 Mio. EUR, was
die Kleinteiligkeit des Marktgeschehens
unterstreicht. Dass dieser Trend ein Uber-
geordneter und kein retail-spezifischer ist,

Sachwertanlagen / Immobilien 2024

wird zudem dadurch unterstrichen, dass
BlUro- und Logistik-Investments das Jahr
ebenfalls mit Gesamtergebnissen im Be-
reich der 6-Mrd.-EUR-Marke abschlieBen.
Im Retail-Portfoliosegment ist generell eine
gute Marktdynamik zu beobachten, was
sich jedoch lediglich in der Deal-Anzahl und
weniger im Umsatz ausdrickt, der 2,5 Mrd.
EUR betrug”, erlautert Christoph Scharf,
Geschaftsfuhrer der BNP Paribas Real Estate
GmbH und Head of Retail Services.

Quelle: © Gerd Altmann - Pixabay.com

Die fehlenden GroBtransaktionen im drei-
stelligen Millionenbereich driicken sich auch
im Investmentvolumen der A-Standorte
aus. Mit einem Umsatz von rund 1,7 Mrd.
EUR bleiben sie gut 51 % hinter ihrem
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Vorjahresresultat (gut 3,3 Mrd. EUR) zu-
rick. Neben dem Teilverkauf des KaDeWe
in Berlin aus der ersten Jahreshalfte sind
in den groBten Investmentstandorten im
Jahr 2023 in erster Linie kleinere Transakti-
onen in die Auswertung eingeflossen. Dass
jedoch auch auf dem gesamten gewerb-
lichen Investmentmarkt keine A-Stadt an
ihre Vorjahresbilanz anknlpfen kann, zeigt
allerdings, dass der Retail-Investmentmarkt
auch mit diesem Ergebnis weiterhin keine
Ausnahme darstellt.

Fachmarkte dominieren

den Retail-Investmentmarkt,
Investment/Asset Manager und
Corporates vorne

Die Fachmarktsparte bzw. vor allem der
Food-Sektor hat seine marktdominierende
Stellung im zweiten Halbjahr weiter aus-
gebaut (knapp 58 %). Als gréBte Transak-
tionen des Jahres sind das X+Bricks- und
das Royal-Blue-Portfolio zu nennen, die
beide im dritten Quartal zum Abschluss
gekommen sind. Das Kaufhaussegment
(fast 21 %) wird durch Transaktionen der
Stadte oder von Projektentwicklern be-
stimmt. Bei Geschaftshausern (gut 12 %)
fokussiert sich das Marktgeschehen im
wesentlichen auf viele kleinere Objekte,
und Shoppingcenter (knapp 10 %) sind
vorwiegend mit Verkaufen in kleineren
Stadten anzutreffen.

In der Verteilung des Investmentvolumens
nach Kaufergruppen spiegelt sich der Ein-
fluss der wenigen GroBdeals im Jahr 2023
wider: So zeichnen Investment/Asset Mana-
ger u. a. fur die Transaktion des X+Bricks-
Portfolios und mit insgesamt fast 27 % auch
fir den hochsten Beitrag des Gesamtum-
satzes verantwortlich. Nur knapp dahinter
folgen Corporates (knapp 21 %), bei denen
die KaDeWe-Anteile und das Royal-Blue-
Portfolio zu den nennenswertesten Umsatz-
treibern gehérten. In der Fachmarktspar-
te zeigten sich zudem Spezialfonds erneut
aktiv und kommen auf weitere fast 14 %
des Volumens. Uber der 5-%-Marke liegen
dariber hinaus noch Immobilienunterneh-
men, die knapp 8 % zum Umsatz beisteu-
ern sowie Immobilien AGs/REITs (gut 7 %),
Family Offices (rund 7 %) und die u. a. in
der Kaufhaussparte aktiven Projektentwickler
(gut 6 %). Bei der Herkunft der Investoren

liegen deutsche Kaufer mit rund 54 % vor
den internationalen Anlegern (46 %). Damit
erreichen auslandische Investoren im Ver-
gleich zu den Gewerbe-Investments insge-
samt (37 %) jedoch trotzdem einen Uber-
durchschnittlichen Wert.

Renditeanstieg setzt sich weiter fort

Durch die deutlich veranderten Finanzie-
rungskonditionen mussten die Preise im
Premium-Highstreet-Sektor im Jahresver-
lauf kontinuierlich korrigiert werden. Ins-
gesamt waren weitere Anpassungen bei
den Netto-Spitzenrenditen auch in den
Top-Markten unausweichlich. Im Ranking
der A-Standorte positioniert sich Mliinchen
(3,45 %) aktuell vor Berlin (3,70 %). Ham-
burg verweilt zusammen mit Frankfurt auf
dem dritten Rang (jeweils 3,75 %), wah-
rend Koln, Stuttgart (jeweils 3,85 %) und
Dusseldorf (3,95 %) die hinteren Platze
belegen. Weitere Preisanpassungen gab es
seit Jahresbeginn aber auch bei den ande-
ren Objektarten: So legten Fachmarktzen-
tren (4,75 %), Supermarkte/Discounter
(4,90 %), Shoppingcenter (5,60 %) und
Baumarkte (5,70 %) um jeweils zwischen
55 und 75 Basispunkte zu.

“Die Ubergeordneten Einflussfaktoren haben
die Investmentaktivitaten im Jahr 2023 as-
setklassenubergreifend maBgeblich negativ
beeinflusst. Das durchaus lebhafte Markt-
geschehen in den kleineren GréBenklassen
im Einzeldeal- sowie im Portfoliosegment
macht jedoch Hoffnung, dass bei stabili-
sierten Finanzierungsbedingungen auch
GroBdeals wieder funktionieren werden und
das Investmentvolumen weiter ankurbeln.
Hierbei kommt dem Retail-Segment die di-
versifizierte Struktur und vor allem die Kri-
senresilienz des Food-Sektors zugute. Bei
Geschaftshdausern sendet die konstante
Entwicklung der Highstreet-Spitzenmieten
positive Signale, in der Kaufhaussparte er-
geben sich weitere Investmentpotenziale
flir Projektentwickler, und Shoppingcenter
befinden sich mitten in der Neupositionie-
rungsphase, aus der auch sie gestarkt hi-
nauskommen kdénnten. Hinsichtlich der Spit-
zenrenditen wird das erste Quartal Klarheit
dariber bringen, ob sich bei den Preisen die
registrierten Stabilisierungstendenzen ver-
festigen”, so Christoph Scharf.

Autor: www.realestate.bnpparibas.de
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Buroflachennutzung 2023 trotz
Homeoffice leicht gestiegen

ie Immobilienmarkte sind welt-
Dweit abhangig von sozio-demogra-

fischen Einflissen, 6konomischen
Trends und dem Geschehen auf den Fi-
nanzmarkten. Seit den Lockdowns der Co-
vid-Pandemie ist Homeoffice in einer Viel-
zahl von Unternehmen zu einem festen
Bestandteil eines flexiblen Arbeitsmodells
geworden. Das macht einige Flachen obso-
let. Nach der ifo-Konjunkturumfrage vom
Oktober 2023 will etwa jedes elfte Unter-
nehmen (9,1 Prozent) in Deutschland sei-
ne Buroflachen im Zuge der Umstellung
auf flexiblere Arbeitsmodelle verkleinern.
Fir die Buroflachennachfrage insgesamt
werden laut der aktuellen Auswertung
von Prof. Dr. Vornholz in der langerfri-
stigen Perspektive aber andere Faktoren
eine sehr viel gréBere Rolle spielen als das
Homeoffice, allen voran die weitere wirt-
schaftliche Entwicklung.

Wesentliche Erkenntnisse der
aktuellen Ausarbeitung
~Bliroimmobilien - Homeoffice -
Konjunktur™:

Trotz Homeoffice und flexiblen Arbeits-
platzkonzepten stieg die Inanspruchnah-
me von Buroflachen in Deutschland leicht.
So konnte die von den Unternehmen ver-
wendete Blroflache im Jahr 2023 auch
um rund 250.000 m?2 gesteigert werden.
Homeoffice-Trend ist rucklaufig: Gegen-
Uber 2021 verringerte sich der Anteil de-
rer, die jeden Arbeitstag im Homeoffice
verbrachten 2022 deutlicher von 10,1 Pro-
zent auf nur noch 7,4 Prozent.

Durch Homeoffice kam es nicht zu einem
Nachfrage-Einbruch. Weitere negative
Auswirkungen durch Homeoffice sind auch
zukunftig eher nicht zu erwarten, da Un-
ternehmen schon vielfach reagiert haben.
Kurzfristig kommt es zu einem Anstieg der
Leerstande auf den Bliromarkten aufgrund
der Nachfrageschwache (vor allem der
BIP-Rlckgang) und des noch steigenden
Angebots (hohe Zahl an Fertigstellung)
Langfristig wird die Entwicklung des Blro-

Sachwertanlagen / Immobilien 2024

Quelle: © Andreas,Pixabay:com;

immobilienmarktes durch das Wirtschafts-
wachstum und damit der Entwicklung der
BlUrobeschaftigten gepragt. Hinzu kom-
men Impulse vom Strukturwandel (Terti-
arisierung).

Axel Poppinga, Leiter des Geschaftsbe-
reich Immobilien Deutschland, sieht die
Investitionsstrategien der BVT aufgrund
der vorliegenden Auswertung von Prof. Dr.
Vornholz bestatigt. "Das Thema Homeof-
fice spielt in unseren Investitionsentschei-
dungen keine groBe Rolle mehr. Auch die
BVT sieht, wie Prof. Dr. Vornholz, dass sich
die Unternehmen mit dem Thema arran-
giert und langfristige Losungen erarbeitet
haben. Diese sind im Markt bereits weit-
gehend “eingepreist” und werden sich auf
die Leerstandsquote kaum mehr auswir-
ken. Entscheidender ist die wirtschaftliche
Entwicklung in Deutschland, die eine we-
sentlich groBere Auswirkung auf die Leer-
standentwicklung hat. Ebenso spielt die
nachlassende Neubautdtigkeit und die ge-
sunkenen Baugenehmigungen eine Rolle,
die sich dampfend auf die Leerstandquo-
te auswirken wird. Da wir jedoch Biroim-
mobilien mit langfristig abgeschlossenen
Mietvertragen fokussieren, ist flr uns
ein madglicher Leerstands-Zyklus weni-
ger relevant. Buroimmobilien bleiben fur
uns weiterhin ein wichtiger Investment-
schwerpunkt.

Nachdem sich nun langsam Kaufer und
Verkaufer in ihrer Preiseinschatzung an-
nahern und wir davon ausgehen, dass im
2. Halbjahr 2024 mit den ersten Leitzins-
senkungen der EZB zu rechnen ist, sehen
wir in 2024 einen guten Zeitpunkt fir In-
vestitionen in Blroimmobilien.”

Autor: www.bvt.de
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Retailmarkt Deutschland:

Hohe Flachenumsatze und stabilisierte
Spitzenmieten stehen zahlreichen
Insolvenzen von etablierten Akteuren

gegenuber

as Jahr 2023 war nicht nur fir die
Dgewerblichen Investmentmarkte,

die maBgeblich durch das heraus-
fordernde Finanzierungsumfeld gepragt
wurden, sondern auch fir die Nutzermar-
kte wie den Retailmarkt ein sehr bewegtes
Jahr. So wurden bereits in den ersten neun
Monaten insgesamt sechsmal so Vviele
Mode-GroBinsolvenzenl verzeichnet wie
im Vorjahreszeitraum (darunter z.B. P&C
Dusseldorf, Hallhuber, Gerry Weber und
der Modekonzern Ahlers). Hinzu kamen im
vierten Quartal mit den negativen Schlag-
zeilen im Zusammenhang mit der Signa
Holding und dem aktuell sehr expansiven
Modehaus Aachener (mittlerweile ebenfalls
insolvent) weitere Unsicherheitsfaktoren
fir viele Eigentimer und Innenstadla-
gen. In finanzielle Schieflage geraten sind
neben den vorgenannten, eher stationar
ausgerichteten Retailern, aber auch reine
Online-Player, wodurch nach den starken
Corona-Jahren sogar zunehmende Satti-
gungstendenzen im E-Commerce-Sektor
sichtbar wurden. Auf der anderen Seite
gab es jedoch auch zahlreiche Anzeichen,
die das durchaus positive Marktsentiment
auf den Vermietungsmarkten widerspie-
geln: Hierzu zahlte in erster Linie das sehr
gute Ergebnis beim Flachenumsatz, das u.
a. durch die sukzessive Nachvermietung
zahlreicher bereits langer leerstehender

o
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Shops sowie drohender Leerstandsflachen
erzielt wurde. Positiv sind dartber hinaus
auch die Entwicklungen im Segment der
Spitzenmieten zu werten, in dem sich die
Stabilisierungstendenzen, die bereits im
Vorjahr eingesetzt haben, weiter verfesti-
gen konnten. Teilweise sind in einzelnen
vorwiegend luxusorientierten Top-Lagen
sogar wieder leichte Aufwartstrends er-
kennbar. Diese und weitere Entwicklungen
auf dem bundesweiten Retailmarkt hat
BNP Paribas Real Estate auf Basis der
wichtigsten Einzelhandelskennzahlen fur
das Gesamtjahr 2023 analysiert.

Hochster Flachenumsatz seit 2019,
Fashion und GrofBflachen mit besten
Resultaten seit 2016

Mit einem Retail-Flachenumsatz von rund
540.000 m2 in deutschen Citylagen konn-
te die innerstadtische Einzelhandelsland-
schaft das beste Vermietungsvolumen seit
2019 erreichen und damit die Vorjahres-
resultate der Jahre 2020 (420.000 m2;
+29 %), 2021 (470.000 m2; +15 %) und
2022 (390.000 m?2; +37 %) jeweils deut-
lich Ubertreffen. Als die entscheidendsten
Treiber fur das sehr gute Ergebnis sind
hierbei insbesondere die umfangreichen
Neupositionierungsprozesse im  Fashi-
onsegment (anteilig 43 %), die hohen
Vermietungsimpulse in ehemaligen (Ga-
leria-)Kaufhausern (anteilig 24 %) so-
wie das sehr lebhafte Marktgeschehen im
GroBflachensektor ab 1.000 m?2 (anteilig
56 %) zu nennen. Auch wenn das Zahlen-
werk insgesamt zuversichtlich stimmt, ist
zu beachten, dass der sehr hohe Flachen-
umsatz durch einige Sondereffekte in der
Angebotsstruktur getrieben wurde, die
sich insbesondere durch die dynamischen
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Entwicklungen in der Kaufhaussparte er-
geben haben und in dieser Form nicht je-
des Jahr zu wiederholen sind. Eine stimu-
lierende Wirkung auf die Nachfrage hatte
daruber hinaus auch das im Vergleich zu
2019 deutlich gesunkene Mietpreisniveau
und die erhéhte Kompromissbereitschaft
auf Seiten der Eigentimer in puncto Ver-
tragsgestaltung und Risikobeteiligungen.
Ohne diese Rahmenbedingungen ware ein
derartig lebhaftes Vermietungsgeschehen
nicht moéglich gewesen. Zahlreiche Neu-
vermietungen und Eréffnungen gab es im
Jahr 2023 aber auch auBerhalb des GroB3-
flachensegmentes zu vermelden: Insge-
samt fiel die Zahl der Abschlisse in den
Flachenkategorien bis 1.000 m2 rund 10 %
héher aus als im Vorjahr, was neben dem
Gesamtvermietungsvolumen als weiteres
positives Signal fir den bundesweiten
Retailmarkt gewertet werden kann.

A-Stadte bleiben im Fokus der
Nachfrage und erzielen

im langjahrigen Vergleich
eine Top-Bilanz

Von den hohen Nachfrageimpulsen im Jahr
2023 haben in erster Linie die Top-Markte2
profitiert, die mit einem Flachenumsatz von
insgesamt fast 160.000 m2 das beste Re-
sultat seit 2018 (rund 170.000 m2) verbu-
chen und sich rund 16 % Uber ihrem Durch-
schnittwert der letzten 5 Jahre einordnen.
Auch hierbei hatte mit der Vermietung an
das Modehaus Aachener im ehemaligen
Karstadt an der Frankfurter Zeil (27.000
m?2) ein auBergewdhnlich groBer Abschluss
entscheidende Auswirkungen auf das Ge-
samtergebnis sowie das Stadte-Ranking
der wichtigsten Shoppingmetropolen. So-
mit schiebt sich die Mainmetropole, die
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auch ohne die Kaufhaus-Nachvermietung
ein gutes Resultat erzielt hatte, mit einem
Flachenumsatz von rund 41.000 m2 im
Stadtevergleich an die Spitze. Wieder ein-
mal die mit Abstand meisten Innenstadt-
vermietungen (knapp 70 Abschllisse) und
ein ebenfalls gestiegenes Volumen ver-
bucht jedoch auch die Hauptstadt Berlin
(rund 38.000 m2). In den Citylagen von
Dusseldorf (rund 26.000 m2) und Hamburg
(rund 21.000 m2) wurden 2023 in einem
vergleichbaren Umfang Retail-Flachen neu
vermietet bzw. erdéffnet, wobei in der Han-
sestadt die zweitmeisten Vertrage nach
Berlin in die Auswertung miteingeflossen
sind (fast 50 Deals). Dahinter folgen Kdéln
mit einem vergleichbaren Ergebnis wie im
Vorjahr (rund 14.000 m2) und Minchen,
wo zwar der Flachenumsatz, nicht aber die
Anzahl der Abschlisse niedriger ausfiel als
2022 (rund 10.000 m2 und Uber 40 Ver-
mietungen). Unter der 10.000-m2-Marke
ordnet sich schlieBlich nur noch Stuttgart
ein, wo rund 7.000 m2 neu vergeben wer-
den konnten.

Hoher Flachenumsatz wird trotz
weiterhin guter Nachfrage
im Jahr 2024 schwer zu erreichen sein

Zusammenfassend haben sich im Jahr
2023 sehr gegensatzliche Entwicklungen
auf dem Retailmarkt abgezeichnet. Auf der
einen Seite stehen hierbei die zahlreichen
Einzelhandelsunternehmen, die Insolvenz
anmelden mussten und Filialen aufgege-
ben haben. Auf der anderen Seite gab es
jedoch auch eine Vielzahl von Retailern,
die die veranderte Angebotsstruktur fur
sich nutzen und ihre Umstrukturierungs-
prozesse oder sogar Expansionsbestre-
bungen weiter vorantreiben konnten. Da-
riber hinaus haben bereits viele Retailer
in der Vergangenheit gezeigt, dass ein
Insolvenzverfahren nicht das Unterneh-
mensende bedeuten muss, sondern auch
Chancen fur einen Neuanfang bietet. Vor
diesem Hintergrund lasst sich insgesamt
zuversichtlich auf die Entwicklungen im
Jahr 2024 blicken. Zwar wird ein derar-
tig hoher Flachenumsatz wie im Jahr 2023
nur sehr schwer zu bestatigen sein, an der
generell guten Nachfragesituation durfte
sich aus heutiger Sicht in der ersten Jah-
reshalfte jedoch zunachst nichts andern.
Autor: www.realestate.bnpparibas.de
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Top-6-Bluromarkte:

Leichtes Mietwachstum trotz
niedrigstem Flachenumsatz seit 2009

vermietungsmarkten mit 2,2 Mio. m?2

der niedrigste Flachenumsatz seit
2009 verzeichnet. Im Vergleich zum Vor-
jahr fiel der Umsatz um 26 % geringer
aus. Die Spitzenmieten sind im Jahres-
verlauf um 6 % angestiegen. Bei den Me-
dian- und Durchschnittsmieten fiel der
Anstieg mit 2 % bzw. 4 % etwas geringer
aus. Die Leerstandsquote legte im glei-
chen Zeitraum um 80 Basispunkte auf
5,6 % zu. Jan-Niklas Rotberg, Head of
Office Agency Germany bei Savills, ord-
net die Zahlen wie folgt ein: ,Das Jahr
2023 war von mehreren nachfragehem-
menden Faktoren gepragt. Neben der
strukturell geringeren Nachfrage durch
den Wandel zur hybriden Arbeitswelt hat
sich die schlechte wirtschaftliche Lage
Deutschlands negativ auf die Blrover-
mietungsmarkte ausgewirkt. Viele Nutzer
sind deutlich kostensensibler geworden
und scheuen in der aktuellen gesamtwirt-
schaftlichen Lage Risiken und damit Inve-
stitionen, mit denen Umzige und Neuan-
mietungen zwangsweise verbunden sind.
Ein Lichtblick waren im vergangenen Jahr
aber auch Nutzer, die ihren Flachenver-
brauch effizienter gestaltet und dafir ho-
herwertige Liegenschaften und Flachen
angemietet haben. Die Kostensensibilitat
setzt aber naturlich auch die Mieten un-

Im Jahr 2023 wurde an den Top-6-Blro-

Quelle: © tadamichi 3

ter Druck. Wichtig zu erkennen, und das
zeigen die Zahlen wieder deutlich: Es gibt
nicht den einen Bluromarkt, die jeweiligen
Markte haben sich zum Teil sehr unter-
schiedlich entwickelt, das zeigt sich bei-
spielsweise an Koéln und Dusseldorf. Nut-
zer und Investoren muissen daher mehr
denn je die jeweiligen lokalen Marktgege-
benheiten verstehen."

Steigender Kostendruck und
anhaltende Unsicherheit liber
kiinftigen Flachenbedarf lasst Anteil
der Vertragsverlangerungen steigen

Der reduzierte Flachenumsatz ist auch da-
mit zu erklaren, dass Uberdurchschnittlich
viele Unternehmen im aktuellen Umfeld
von einer Neuanmietung absehen und ih-
ren bestehenden Mietvertrag verlangern.
Rotberg berichtet: ,Meistens verldangern
Nutzer um drei bis funf Jahre. Dadurch
verschaffen sie sich Zeit. Diese wollen sie
nutzen, um sich mit ihren zukinftigen Ar-
beitsplatzstrategien und Flachenbedarfen
auseinanderzusetzen. Besonders groBe
Unternehmen sind sich nach wie vor un-
sicher, wie ihre zuklnftige Arbeitskultur
aussehen soll. Einige Nutzer spekulieren
zudem darauf, dass sich der Markt zu ihren
Gunsten entwickelt. Denn die aktuell ver-
fligbaren Flachen genigen ihren Lagean-
forderungen haufig nicht oder sind zu teu-
er. Hinzu kommt, dass die Insolvenzwelle
bei Projektentwicklern die Vorbehalte ge-
geniber Projektanmietungen erhéht hat."
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Insolvenzen am
Projektentwicklermarkt sorgen
fiir Angebotsliicke

Diese Skepsis eroffnet Bestandshaltern
die Chance, solche Nutzer flr ihre Objekte
Zzu gewinnen oder diese zu guten Konditi-
onen im eigenen Bestand zu verlangern.
Zusatzlich kénnten durch die Insolven-
zwelle am Projektentwicklermarkt moder-
ne Flachen noch knapper werden. Antonia
Wecke, Consultant Research, berichtet:
»Ein Blick auf die Blroobjekte insolventer
Projektentwickler in den Top-6-Stadten
zeigt, dass besonders in den Jahren 2025
und 2026 eine Liucke bei Neubauflachen
entstehen koénnte. Fast die Halfte des
urspringlich geplanten Volumens insol-
venter Projektentwickler sollte in diesen
Jahren fertiggestellt werden und kodnnte
nun fehlen oder sich verzégern. Insbeson-
dere Nutzer, die Flachen in verschobenen
oder aufgegebenen Projekten angemie-
tet haben, benétigen nun zumindest vo-
ribergehend eine Alternative." Die Top-
6-Stadte sind nicht gleichermaBen von
der Insolvenzwelle betroffen. In Berlin
und Dusseldorf liegt der Anteil des betrof-
fenen Projektentwicklungsvolumens mit
etwa 1,3 % am Biroflachenbestand deut-
lich hoher als in Frankfurt (0,1 %) oder
Kdln (0,2 %). Uber alle Top-6-Stadte liegt
der Anteil des betroffenen Projektentwick-
lungsvolumens am Buroflachenbestand
bei etwa 0,7 %. Selbst in einem Worst-
Case-Szenario, in dem keines der Projekte
fertiggestellt wlirde, hatte dies angesichts
des geringen Anteils vermutlich kaum Ein-
fluss auf die Marktparameter.
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Ausblick: Auch dieses Jahr
unterdurchschnittlicher
Flachenumsatz und noch mehr
aufgestaute Umziige zu erwarten

Da auch 2024 das konjunkturelle Umfeld
angespannt bleiben dirfte und die An-
passungsprozesse an hybrides Arbeiten
anhalten, dlrfte die Nachfrage nach Neu-
anmietungen zunachst weiter gehemmt
werden. ,Auch in den kommenden Mo-
naten werden die Leerstande vermutlich
steigen. Zwar kdénnte die Insolvenzwelle
bei den Projektentwicklern den An-
stieg in besonders betroffenen Stadten
dampfen, aber vermutlich nicht aufhalten®,
kommentiert Wecke. Ihr Kollege Rotberg
erganzt: ,Filr das laufende Jahr rechnen
wir erneut mit einem Flachenumsatz,
der unter dem langjahrigen Durch-
schnitt liegt.

Allerdings durfte sich durch die seit
Beginn der COVID-19-Pandemie Uber-
durchschnittlich hohe Anzahl an Miet-
vertragsverlangerungen ein Umzugsstau
aufgebaut haben, der sich auflésen durfte,
sobald sich das konjunkturelle Umfeld
verbessert und die Unternehmen mehr
Klarheit tGber ihren kinftigen Flachenbe-
darf haben. Eigentimer von Flachen in
guten Lagen kdénnen sich daftir in Position
bringen, indem sie in ihre Flachen inve-
stieren, zumal der Nachfrageiberhang
bei modernen Flachen ab 2025 aufgrund
der zu erwartenden Verzdégerung bei vie-
len Projektentwicklungen noch zunehmen
darfte."

Autor: www.savills.de
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Logistikspitzenmieten steigen
2023 nahezu uberall deutlich

uf fast allen Markten Deutschlands
Asind die Spitzenmieten fur Lager-

und Logistikflachen im Jahr 2023
gegenluber dem Vorjahr gestiegen. Bei den
untersuchten Flachen von mehr als 5.000
m2 auf 19 betrachteten Markten stellt
Dortmund die einzige Ausnahme dar: Be-
reits im Vorjahr wurde dort ein erheblicher
Anstieg der Spitzenmiete von 43 Prozent
verzeichnet. Im Vergleich zum Vorquartal
haben sich die Spitzenmieten im vierten
Quartal 2023 auf sechs Markten verteu-
ert. Wie deutlich sich das Mietpreisniveau
insgesamt erhdht hat, zeigt der Blick auf
den Zeitpunkt von vor funf Jahren: Seit-
dem sind die Spitzenmieten zwischen 25
Prozent (Stuttgart) und 67 Prozent (Kdln
und Essen) gestiegen.

Weiterhin der teuerste Markt flir Lager- und
Logistikflachen in Deutschland ist Minchen
mit einer Spitzenmiete von 10,70 Euro/m?2
bei einem nur leichten Wachstum im Vor-
jahresvergleich von zwei Prozent. Mit groB3-
em Abstand folgen Disseldorf mit 8,75
Euro/m2 (plus 13 Prozent) sowie mit 8,50
Euro/m2 Stuttgart (plus zwei Prozent) und
KoIn (plus 13 Prozent). Den groBten An-
stieg der Spitzenmiete im Jahresvergleich
verzeichnet Duisburg mit 23 Prozent, wah-
rend in Erfurt ein Wachstum von 16 Prozent
ermittelt wurde. Neben Duisburg gehdren
mit Essen (15 Prozent), Dusseldorf und
KdIn (jeweils 13 Prozent) weitere Stadte
aus der Metropolregion Rhein-Ruhr zu je-
nen mit dem gréBten Anstieg.

.,Die steigenden Spitzenmieten auf dem
Markt fir Lager- und Logistikflachen wur-
den im Jahr 2023 von niedrigen Leers-
tandsquoten und einer das Angebot Uber-
steigenden Nachfrage gepragt. Dass in
manchen Regionen nur eine leichte Dyna-
mik herrschte, ist auch auf das zu geringe
Angebot in diesen Markten zurlickzufih-
ren“, sagt Sarina Schekahn, Head of In-
dustrial & Logistics Agency JLL Germany.
,Die in der jingeren Vergangenheit mas-
siv gestiegenen Kosten sowie Risiken wur-

den auf die Miete umgelegt. Ein héherer
Anteil an Built-to-suit-Entwicklungen im
Vergleich zu spekulativen Entwicklungen
schlug sich in tendenziell héheren Mie-
ten nieder. Der Flachenmangel flhrte
dazu, dass die Zahlungsbereitschaft je-
doch durchaus vorhanden war, zumindest
in jenen Branchen, die von der anhaltend
schwierigen konjunkturellen Lage nicht
oder nur im geringen MaBe betroffen wa-
ren."

Im Vergleich zum Vorquartal verzeichnet
Berlin im vierten Quartal mit sieben Prozent
auf 8,00 Euro/m2 den starksten Anstieg der
Spitzenmiete. Nur unwesentlich niedriger
lag das Wachstum mit sechs Prozent in K&In
(8,50 Euro/m?2) und Magdeburg (5,10 Euro/
m?2). Zu den sechs Markten, die im vierten
Quartal eine positive Dynamik zeigten, ge-
héren zudem Erfurt (plus vier Prozent) so-
wie Duisburg und Hannover/Braunschweig
mit jeweils drei Prozent. In den anderen 13
Regionen blieben die Spitzenmieten stabil.
Insgesamt hat sich die Dynamik damit im
Vergleich zum Vorquartal etwas verlang-
samt.

.Besonders die Markte in der Mitte und
dem Osten Deutschlands zeigen zuneh-
mend das Potenzial fir weitere Vermie-
tungen, da die Flachenverfugbarkeiten
durch Projektentwicklungen und endende
Mietvertrage sowie nicht genutzte Flachen
(Grey Space) steigen. Allerdings wird dort
wie auch im Rest Deutschlands eine ab-
nehmende Nachfrage wahrgenommen®,
sagt Schekahn. , Dies kénnte im Jahr 2024
zu stagnierenden oder aber gar leicht sin-
kenden Spitzenmieten flhren."

Autor: www.joneslanglasalle.de
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Burovermietungsmarkt schwachelt
im unruhigen konjunkturellen Umfeld

welche Wirtschaftsexperten oder

welche Unternehmensverbande
man befragt, fast alle gehen mit getribter
Stimmung in das neue Jahr. Dabei kom-
men wir doch gerade erst aus einem Jahr,
welches rlckblickend jede Menge Unsi-
cherheiten im Gepack hatte. Und dieses
Gepack lasst sich nicht wie sonst so hau-
fig in der Geschichte der deutschen Wirt-
schaft nach einer Zeit der Flaute ablegen.
Im Gegenteil, es scheint so, als ob der
Eindruck des Jahres 2023 komplett mit
Uber die Jahresgrenze in das Jahr 2024
genommen wird.

E gal, welchen Indikator man bemiuht,

Fakt ist, dass 2023 flir den deutschen Bi-
rovermietungsmarkt nicht berauschend
war: In Summe schlieBt der deutsche Bu-
rovermietungsmarkt in sieben Spitzen-
standorten das Jahr mit einem Umsatz
von etwas mehr als 2,5 Millionen m2 ab.
Angesichts der Herausforderungen und
Unsicherheiten, mit denen sich Unterneh-
men aller Branchen in den vergangenen
zwoIlf Monaten konfrontiert sahen, ist dies
ein Ergebnis, das nachvollziehbar ist und
unsere Prognosen aus dem Oktober be-
statigt. Dennoch ist dies das schwachste
Umsatzergebnis seit 2009. Gegenuber
dem sehr nachfragestarken Jahr 2022 fiel
das Minus mit 28 Prozent entsprechend
groB aus.

Alle sieben Immobilienhochburgen
miissen teils heftige UmsatzeinbuBBen
verkraften

Im Vergleich zum Vorjahr mussten alle
sieben Immobilienmetropolen Umsatz-
rickgange hinnehmen. Ein positives Fa-
zit zum Jahresende lasst sich aber daraus
ziehen, dass in Frankfurt, Kéln, Mlinchen
und Stuttgart und damit immerhin in vier
der sieben Buromarkte das vierte Quar-
tal das starkste des Jahres war. Dadurch
konnte Frankfurt zusammen mit Ddus-
seldorf das Jahresminus im einstelligen
Prozentbereich halten. Das gréBte Minus
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mit 49 Prozent bleibt fir Stuttgart zu be-
obachten, dieses hat sich aber seit dem
Oktober-Stand von minus 57 Prozent im-
merhin etwas reduziert.

Dr. Konstantin Kortmann, Country Lea-
der JLL Germany und Head of Markets:
~Nach dem herausragenden Vermietungs-
jahr 2022 fallt der zeitlich verzbgerte Ein-
fluss der miteinander verknupften Krisen
seit dem Angriff Russlands auf die Ukra-
ine auf den Blrovermietungsmarkt umso
drastischer aus. Angesichts der bislang
historisch einmaligen Kombination aus
Herausforderungen von Zinswende, Uber
Energiepreise bis zu geopolitischen Kon-
flikten war erwartet worden, dass sich die
Bldrovermietungsmarkte dem nicht kom-
plett entziehen konnten. Zu stark sind
Unternehmen durch alle Branchen hinweg
von den vielfdltigen Auswirkungen be-
troffen. Doch anders als auf dem Invest-
mentmarkt scheint das Tal hier klrzer:
Denn im Licht einer leichten gesamtwirt-
schaftlichen Erholung 2024 rechnen wir
zum derzeitigen Stand damit, dass auch
die Buroflachenumsatze wieder zunehmen
werden. Unsere aktuelle Prognhose zeigt
ein Plus von zehn Prozent fir dieses Jahr."

Wahlen und Geopolitik haben 2024
entscheidenden Einfluss auf
die Biliromarkte

Die Last aus geopolitischen Konflikten,
fehlenden konjunkturellen Impulsen aus
dem Ausland, immer noch spurbarer In-
flation und einer ,Das Glas ist halb leer"-
Mentalitat der Konsumenten wiegt schwer.
Inwieweit sich eine solche Negativstim-
mung auch global verfestigt, dirfte zudem
von einem bislang einmaligen Effekt in der
Geschichte gepragt sein: Global gesehen
werden 2024 mehr als die Halfte der Welt-
bevdlkerung an Wahlen teilnehmen koén-
nen. Von Indien bis Indonesien, von Grof3-
britannien bis zu den USA. Noch nie in der
Geschichte werden so viele Blrger inner-
halb eines Jahres (ber neue Regierungen
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entschieden haben - mit entsprechenden
Konsequenzen fur kinftige Handels- und
Wirtschaftsbeziehungen.

Faktisch und in nlchternen Zahlen ausge-
drickt wird die deutsche Wirtschaft 2023
voraussichtlich leicht geschrumpft sein.
Far 2024 ist laut Consensus dann immer-
hin mit einem kleinen Plus von 0,4 Prozent
zu rechnen. ,Die Meinungen der Wirt-
schaftsforschungsinstitute klaffen dabei
aber sehr weit auseinander, die Spanne
reicht von -0,5 Prozent bis zu 1,3 Prozent
und dokumentiert die auch unter den Ex-
perten herrschende Unsicherheit zur Ein-
schatzung der weiteren Entwicklung der
Konjunktur®, sagt Helge Scheunemann,
Head of Research JLL Germany. Immer-
hin: Der Arbeitsmarkt soll weitestgehend
stabil bleiben und die Arbeitslosenquote
sich bei 5,8 Prozent einpendeln.

LUnterstitzung" kommt dabei von einem
Phanomen, welches sich im nachsten Jahr
erstmalig zeigen dirfte: dem demogra-
phischen Effekt. Die Alterung der Bevol-
kerung dulrfte dazu fihren, dass die Zahl
der Erwerbstatigen erstmalig wieder rick-
ldufig sein wird. ,Das stellt Unternehmen
vor neue Herausforderungen in Bezug auf
die Besetzung offener Stellen und erfor-
dert entweder weitere Investitionen in den
,Faktor' Mensch in Form von héheren L6h-
nen und Gehaltern oder aber in die Digi-
talisierung und die Integration Kunstlicher

Intelligenz in Arbeitsablaufe und Prozesse,
um die Effizienz und die Produktivitat zu
erhdéhen®, blickt Scheunemann voraus.

Dies alles geht auch am Immobilienmarkt
nicht spurlos vorutber und beide oben skiz-
zierten Investitionsoptionen erfordern ein
stetiges Anpassen und Neu-Denken des
Faktors Buroflache. ,Hier sehen wir auch
fir 2024 einen klaren Fokus auf den Fak-
tor Qualitat. Das dirfte die Ausdifferen-
zierung des Marktes weiter vorantreiben
mit weiter steigenden Spitzenmieten flr
Top-Flachen und MietpreiseinbuBBen filr
nicht mehr zeitgemaBe Blros. Solange
Deutschland nicht in eine tiefe und nach-
haltige Rezession rutscht — wonach es der-
zeit nicht aussieht - sollte sich an dieser
Entwicklung des Blromarktes nichts an-
dern", erwartet Miguel Rodriguez Thielen,
Head of Office Leasing JLL Germany.

BlUros bleiben auch kilnftig unverzicht-
barer Bestandteil einer Unternehmens-
kultur, leicht steigende Riickkehrraten ins
Blro sind Beleg daflr, gleichwohl das hy-
bride Arbeiten weiterhin Bestand haben
wird.

Ein weiterer Aspekt von attraktiven und
damit teureren Bulroflachen ist Nachhal-
tigkeit. Auch dieser Trend ist nicht mehr
umkehrbar. Ein groBes Fragezeichen steht
allerdings hinter Projektentwicklungen.
Immer noch sorgt die angespannte Lage
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fir eine Verschiebung oder sogar eine
Stornierung von Neubauentwicklungen.
»~ES durfte noch eine Weile dauern, bis
sich hier eine Normalitat eingestellt ha-
ben wird. Je starker die Pipeline flr Neu-
bauten und Revitalisierungen austrocknet
und damit weniger moderne Blroflache
auf den Markt splilt, desto starker wird es
die Mieten in den verfugbaren Flachen in
zentraler Lage steigen lassen", analysiert
Rodriguez Thielen.

Neubauvolumen geht 2023 um rund
27 Prozent im Vergleich zum Vorjahr
zuriick

Der Blick auf die Baubranche zeigt, dass
das Jahr 2023 von enormen Schwierig-
keiten fur Projektentwickler gepragt war.
Hohe Baukosten, Fachkraftemangel und
Materialknappheit sind hier die Stich-
worte. ,Wahrend es auf der Kostenseite
zumindest eine leichte Entspannung gibt
- die Baukosten sinken, bleiben aber im-
mer noch auf historisch hohem Niveau
- sind es derzeit Finanzierungsengpasse
und eine mangelnde Nachfrage, inklusive
dem nach wie vor bestehenden Mangel an
Fachkraften, die der Branche Sorgen be-
reiten", sagt Scheunemann. Insgesamt
fuhrt dies dazu, dass zahlreiche Baustel-
len stillstehen, es zu Verzégerungen mit
erheblichen Folgen flr alle Beteiligten
kommt oder geplante Projekte sogar ganz
gestoppt werden. Insgesamt sind im Jahr
2023 rund 1,3 Millionen Quadratmeter
neue Flachen auf den Markt gekommen,
was einem Rickgang von 27 Prozent ge-
genltiber dem Vorjahr entspricht. Nur in
Frankfurt wurden etwas mehr Buroflachen
als im Vorjahr fertig, in allen anderen Mar-
kten war ein Minus zu verzeichnen.

Far 2024 (1,9 Millionen m2) und 2025
(1,7 Millionen m2) werden hoéhere Volu-
mina erwartet, doch diese fallen deutlich
niedriger aus als noch vor Jahresfrist er-
wartet. ,Es ist nicht ausgeschlossen, dass
sich diese Prognosezahlen im Laufe des
Jahres angesichts des aktuellen Umfelds
weiter reduzieren kdnnten", so Scheune-
mann. Erfreulich ist, dass mit 49 Prozent
fast die Halfte dieser Flachen zum gegen-
wartigen Zeitpunkt vermietet oder durch
Eigennutzer belegt ist. Die Vorvermie-
tungs- beziehungsweise Belegungsquo-

ten reichen dabei von 43 Prozent in der
Hauptstadt Berlin und Dusseldorf bis hin
zu 60 Prozent in Stuttgart. Die starksten
Bauaktivitaten beobachtet JLL in den bei-
den gr6Bten Bliromarkten Berlin und Mln-
chen, auf die 57 Prozent des derzeit er-
warteten Bauvolumens flr die Jahre 2024
und 2025 entfallt.

Leerstand steigt, bleibt aber liberall
im einstelligen Bereich

Das sich reduzierende Neubauvolumen
verringert etwas den Druck von der An-
gebotsseite, aber neu errichtete Flachen
erhéhen den Leerstand direkt, wenn sie
zum Zeitpunkt der Fertigstellung noch
nicht vermietet sind. In den Monaten Ok-
tober bis Dezember 2023 waren dies in
den sieben Hochburgen zusammen mehr
als 150.000 m2. Dazu kommt, dass die
konjunkturelle Schwache dazu fuhrt, dass
manche Unternehmen bei Umzigen mehr
Flache zuricklassen als sie neu beziehen.
Insgesamt stehen suchenden Unterneh-
men somit in den sieben Hochburgen zum
Jahresende 5,64 Millionen m2 kurzfristig
zur Verfigung. Das entspricht einer Leer-
standsquote von 5,8 Prozent, die 0,3 Pro-
zentpunkte Uber dem Wert von vor drei
Monaten liegt.

Die Leerstandsquoten in den sieben wich-
tigsten Markten liegen allesamt im einstel-
ligen Prozentbereich in einer Bandbreite
von 3,3 Prozent in Kéln und 4,0 Prozent in
Stuttgart, wo man nach wie vor von einer
Knappheit sprechen kann, bis hin zu Wer-
ten von 8,8 Prozent in Frankfurt und 9,7
Prozent in Disseldorf.

Positiv wirkt sich aus, dass das Volumen
der zur Untermiete angebotenen Flachen
zurlckgegangen ist. Standen vor drei Mo-
naten noch 835.000 m2 in der Statistik,
sind es zum Jahresende 2023 nur noch
808.000 m2. Einige Flachen wurden ver-
mietet und es werden nur noch wenige neu
angeboten. ,Dies spiegelt den Fortschritt
in der Hybridisierung von Arbeitsplatzmo-
dellen wider. Die massiven Flachenver-
kleinerungen durch Einfuhrung hybrider
Arbeitswelten ist somit abgeschlossen®,
interpretiert Rodriguez Thielen die Daten.
LUnverandert ist der Trend, dass die mei-
sten Nutzer ihren Fokus auf sehr gut aus-
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gestattete Flachen legen, wenn sie eine
Neuanmietung und damit einen Umzug
planen. Das bedeutet flr Eigentimer von
Gebauden mit Leerstand in B- und C-Qua-
litat, dass die Vermarktbarkeit ohne Auf-
wertung der Flachen zunehmend schwie-
riger wird."

Miinchner Spitzenmiete knackt die
Marke von 50 Euro - Mietanreize
werden zunehmen

Mittlerweile kennen die Buro-Spitzenmie-
ten bereits seit 13 Jahren nur einen Weg:
nach oben. Das hat sich auch 2023 mehr
als deutlich gezeigt und der JLL-Spitzen-
mietpreisindex ist in den vergangenen
zwoOlf Monaten um 6,8 Prozent auf einen
neuen Hoéchststand von 275 Punkten ge-
klettert. ,Die Mietsteigerungen beobach-
ten wir in allen Stadten, wenngleich der
Aufwartstrend in den letzten drei Mona-
ten teilweise zum Stillstand gekommen
ist. Ausnahmen sind Berlin und Mlnchen,
wo die Spitzenmiete noch mal um jeweils
einen Euro angestiegen ist", fasst Rodri-
guez Thielen zusammen. In Minchen wur-
de zum Jahresende die Marke von 50,00
Euro/m2/Monat erreicht. Damit summiert
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sich das Jahresplus in der bayerischen
Landeshauptstadt auf 14 Prozent. Mit der
gleichen Rate stiegen auch die Mieten in
Kéln auf aktuell 32,50 Euro/mZ2/Monat.
Schlusslicht im Wachstum bleibt Frank-
furt, hier steht ein Plus von lediglich etwas
Uber einem Prozent in der Jahresschluss-
bilanz.

»Fur 2024 rechnen wir weiterhin mit einer
Fortsetzung dieses Trends, zumindest bei
den Spitzenmieten in den besten Lagen. In
Randlagen und in Objekten mit nur durch-
schnittlicher oder unterdurchschnittlicher
Ausstattungsqualitat wird der Druck in
naher Zukunft allerdings zunehmen, was
zu weiter sinkenden Durchschnittsmie-
ten fihren kénnte", sagt Rodriguez Thie-
len. Dies wird Eigentimer verstarkt dazu
veranlassen, Incentives flr ihre Mieter zu
gewdhren. Die nominalen Spitzenmieten
sind bereits starker gestiegen als die Ef-
fektivmieten, was bedeutet, dass Vermie-
ter bereit sind, mehr Anreize zu gewahren
als in den Jahren zuvor. Die Mietanreize -
umgerechnet in mietfreie Zeiten - durften
im Laufe des Jahres auf bis zu 15 Prozent
zulegen.

Autor: www.joneslanglasalle.de
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Markt fir Handelsimmobilien 2023:

Auf den ersten Blick glanzend, auf
den zweiten getrubt

usblick 2024: Bestenfalls leichter
AAnstieg des Transaktionsvolumens.

Mit einem Transaktionsvolumen von
rund 5,5 Mrd. Euro hat das Handelsseg-
ment 2023 die Spitze im Umsatz-Ranking
aller gewerblichen Nutzungsarten erreicht
- das gab es zuletzt 2012. Das ist eine
Méglichkeit, das Investmentjahr 2023 zu-
sammenzufassen. Eine andere ware: Das
Transaktionsvolumen ist im Vergleich zu
2022 um knapp 40 % gesunken, die An-
zahl der Transaktionen um 36 %.

Der hohe Volumenanteil am Gewerbein-
vestmentmarkt erklart sich also auch
durch die relative Schwache der ande-
ren Nutzungsarten, vor allem von Bliros.
Gleichzeitig verzeichnete der Investment-
markt fir Handelsimmobilien unter al-
len Segmenten den geringsten Volumen-
rickgang gegenlber dem Vorjahr. Peter
Hablizel, Director Investment bei Savills
Germany, ordnet ein: ,Das vergleichs-
weise stabile Umsatzvolumen am Handel-
simmobilienmarkt ist unter anderem auf
das liquide Nahversorgungssegment, die
im Vergleich zu anderen Nutzungsarten
fortgeschrittenere Preisfindung und eini-
ge groBvolumige Ausnahmetransaktionen
zurickzufuhren®.

Stabileres Finanzierungsumfeld als
potenzielle Preisstiitze

Die Phase der steilen Preiskorrektur am
Handelsimmobilienmarkt dlrfte erfolgt
sein, wenngleich die Preisanpassung noch
nicht vollstéandig abgeschlossen ist. Die
Spitzenrenditen flir Supermarkte und
Discounter stiegen im 4. Quartal um 10
Basispunkte auf 4,8 %. Shopping-Center
verzeichneten eine Steigerung um 20 Ba-
sispunkte, wobei Savills aufgrund feh-
lender Transaktionen weiterhin eine Ren-
ditespannevon 5,5 % - 5,9 % ausweist. Die
Renditen fir Geschaftshauser (4,0 % - 4,4
%) und Fachmarktzentren (5,1 %) blieben
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unverandert. Hablizel kommentiert: ,Dass
es zuletzt immer noch abgebrochene
Transaktionen wegen unterschiedlicher
Preisvorstellungen von Kaufern und Ver-
kaufern gab, zeigt, dass die Preiskorrek-
tur noch nicht abgeschlossen ist. Das gilt
insbesondere bei Objekten, die aus Kau-
fersicht nicht alle Anforderungen erfillen.
Im Vergleich zu Spitzenobjekten werden
sie mit deutlichen Preisabschlagen verse-
hen. Da gleichzeitig auf Eigentimerseite
bisher wenig Verkaufsdruck bestand, sind
die Transaktionen ins Stocken geraten”.
Ein perspektivisch preisstitzender Faktor
ist die stabilere Zinslandschaft. Die Euro-
paische Zentralbank hat seit Herbst den
Leitzins nicht mehr erhéht, und die Swap-
Satze sind rlcklaufig. Die damit verbun-
denen niedrigeren Finanzierungskosten
kdnnten Deals wieder attraktiv machen,
die zuvor aufgrund eines vorherigen ne-
gativen Leverage-Effekts mdglicherweise
nicht rentabel schienen. Rebecca Hum-
mel, Senior Consultant Research bei Sa-
vills Germany, relativiert jedoch: ,Obwohl
sich das Finanzierungsumfeld entspannt
hat, steht der Handelsimmobilienmarkt
aufgrund rucklaufiger Nachfrage vor der
Herausforderung, weniger Kaufer und so-
mit auch weniger Kapital anzuziehen. Dies
fuhrt zusatzlich zu einer Verzégerung im
Preisfindungsprozess und hemmt das Zu-
standekommen von Transaktionen®.

Shopping-Center und gro3volumige
Fachmarktzentren hdangen in der
Warteschleife

Der Stabilitatsanker des Handelsimmobi-
lienmarktes - die Supermarkte und Dis-
counter — dominierten mit 39 % das Trans-
aktionsvolumen und verzeichneten ein
Umsatzplus von 86 % im Vergleich zum
Vorjahr. Dieses Ergebnis wurde allerdings
auch von der milliardenschweren Uber-
nahme samtlicher Nahversorgungsimmo-
bilien durch Slate Asset Management von



DEUTSCHLAND - Gewerbe | FinanzBusinessMagazin

X+bricks getragen. Daneben konnten ein-
zig Kauf-/Warenhduser im vergangenen
Jahr mit 1,2 Mrd. Euro Transaktionsvolu-
men noch ein Umsatzplus verzeichnen (+
605 % ggu. Vorjahr). Ein Ergebnis, das
vor allem auf dem Verkauf eines 50 %-An-
teils am KaDeWe im 1. Quartal und der
Ubernahme von acht Warenhausern durch
Signha Prime im 2. Quartal basiert. Shop-
ping-Center verzeichneten im Handels-
segment den starksten Volumenruckgang
mit einem Minus von 80 %. Dies ist nicht
nur auf einen milliardenschweren Son-
dereffekt des Vorjahres zurickzuflihren,
sondern auch auf zahlreiche Belastungs-
faktoren, denen das Segment gegenuber-
steht. Hablizel bringt es auf den Punkt:
~Bei Shopping-Centern kommen nahezu
alle Faktoren zusammen, die aus Sicht der
Investoren derzeit unattraktiv sind. Dazu
zahlen strukturelle Probleme am Nutzer-
markt, groBe Transaktionsvolumen und
restriktive Finanzierungsbedingungen. Die
Nachfrage ist dementsprechend gering
und solange der Druck auf Eigentimersei-
te nicht steigt, werden wir weiterhin vor
allem kleinvolumige Value-add-Transak-
tionen sehen®. Bei groBvolumigen Fach-
marktzentren zeigt sich ein vergleichbares
Bild: Mit 740 Mio. Euro fiel das Transak-
tionsvolumen ebenfalls deutlich geringer
aus als im Vorjahr (- 67 %) und es wir-
ken dieselben Einflussfaktoren negativ auf
das Transaktionsgeschehen. Im Jahr 2023
wurden lediglich drei Transaktionen (ber
der aktuellen Investitionsgrenze der Inve-
storen von 40 Mio. Euro verzeichnet — im
Vergleich von fast 13 im 5-Jahres-Durch-
schnitt. Anders blicken die Investoren auf
Fachmarktzentren mit einem hohen Anteil
an Fast-Moving-Consumer-Goods, diese
werden eher dem Nahversorgungsseg-
ment zugeordnet und kdnnen weiterhin
auf eine stabile Nachfrage bauen.

Investoren zégerlich aufgrund Lage
in den Innenstddten

Der Abschwung auf dem Investmentmarkt
fir Handelsimmobilien hat auch die Ge-
schaftshauser erfasst. Das Transaktions-
volumen von 631 Mio. Euro entspricht
einem Rickgang von knapp 70 %. Dabei
verbesserte sich die Risikowahrnehmung
des Segments aufgrund des angeschla-
genen Nutzermarktes wohl kaum: Rulck-

laufige Einzelhandelsumsatze, zahlreiche
Insolvenzen und Flachenkonsolidierungen
von GroBnutzern pragten das vergangene
Jahr. Daniel Kroppmanns, Head of Retail
Agency Germany bei Savills, kommentiert
das Marktumfeld wie folgt: ,Einige der He-
rausforderungen fir den Einzelhandel, wie
die gedruckte Konsumstimmung und der
reale Kaufkraftverlust machen sich ganz
deutlich in den Umsatzen der Einzelhandler
bemerkbar. Zudem flrchtet die Gastrono-
mie die Mehrwertsteuererh6hung und die
jingste Entwicklung bei Galeria Karstadt
Kaufhof wirft Fragen nach der Zukunft der
betroffenen Immobilien auf. Hier drohen
langwierige Umnutzungsszenarien mit
groBen Auswirkungen auf die betroffenen
Innenstadte beziehungsweise Lagen". Vor
diesem Hintergrund agieren Investoren im
Segment zunehmend zurtckhaltend.

Ausblick: Zwischen zunehmendem
Angebot und verhaltener Nachfrage

Die Frage nach einem mdglichen Anstieg
des Transaktionsvolumens richtet sich
weniger an die Nachfrageseite, da diese
vorerst auf niedrigem Niveau verharren
durfte. Vielmehr héangt sie von der Eigen-
timerseite ab und davon, ob die Verkaufs-
bereitschaft bzw. der Verkaufsdruck steigt.
Diese Entwicklung betrifft jedoch nicht nur
Geschaftshauser, sondern wird das Trans-
aktionsgeschehen des gesamten Handel-
simmobilienmarktes beeinflussen. Eine
Ausnahme bildet das Nahversorgungs-
segment, welches perspektivisch keine
Probleme auf der Angebots- und Nachfra-
geseite haben durfte. ,Die Nahversorger
allein werden das Transaktionsvolumen
nicht tragen kdénnen. Wenn wir aber im
nachsten Jahr wieder groBvolumige Aus-
nahmetransaktionen sehen, kénnte das
Transaktionsvolumen in Verbindung mit
der verbesserten Finanzierungssituation
und den angepassten Preisen sogar etwas
hoher ausfallen als in diesem Jahr", so die
Einschatzung von Hablizel.

Autor: www.savills.de
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Mit guten Umsatzen und Optimismus:

Die Hotellerie trotzt der Krise

ie  Hospitality-Branche funktio-
Dniert auch in der Krise. Die Erwar-

tungen flr das Geschaft bleiben
hoch, ebenso an steigende Umsatze. Nur
mit neuen Projekten tut sich die Branche
schwer. Investments werden erst Ende
2024 oder 2025 an Fahrt gewinnen. Fa-
mily Offices und Fondsanbieter durften
dann den Ton angeben. ESG bleibt auf der
Agenda - bei den MaBnahmen spielt die
Branche jedoch auf Zeit. Das ergab das
aktuelle Investment Barometer, die 10.
Umfrage von HospitalityInside und Union
Investment.

Wie in den Vorjahren lieBen der Augsbur-
ger Fachverlag und der Hamburger Immo-
bilien-Investmentmanager die Umfrage
von Ende September bis Ende Oktober
laufen, um die Stimmung von der Expo
Real Miinchen mit einzufangen. Der Ein-
bruch der Projektentwicklungen seit dem
Sommer war dieses Mal das Top-Thema
auf der Immobilien-Messe.

Sowohl die Gesprache in den Messefluren
wie auch die Antworten zeigten, dass die
Asset-Klasse Hotel sich mit den multiplen
Krisen arrangiert hat, mit Blick auf die
weitere Entwicklung aber vor allem ver-
lassliche Rahmenbedingungen vermisst.

Im Spagat zwischen Umsatz
und Entwicklung

Insgesamt zeigen die vier Langzeit-Indizes
(Business, Expectation, Development und
Operation Index) eine leichte Verbesse-
rung zum Vorjahr. Das Auseinanderklaffen
der Erwartungen bei den Umsatzen und
der Projektentwicklung zeigt unterdessen
den Spagat, der die Branche aktuell
herausfordert.

So fallt der Development Index weiter
deutlich hinter den drei anderen Indizes
zurick und dokumentiert die verhaltene
Stimmung in der Projektentwicklung.
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Demgegenuber steigt der Business Index,
der die aktuelle Situation im eigenen Un-
ternehmen erfasst, um 3,4 Prozent, der
Expectation Index fir die Geschaftserwar-
tungen der kommenden sechs Monate legt
sogar um 12 Prozent zu. Und der Opera-
tion Index fir die Umsatzentwicklung der
Branche ist mit einem Plus von 12,4 Pro-
zent sogar wieder auf Vor-Corona-Niveau.

Family Offices und Fonds
an der Seite der Hoteliers

Uneinheitlich prasentieren sich nach einem
transaktionsschwachen Jahr 2023 die Er-
wartungen an die Trendumkehr an den
Hotelinvestmentmarkten. An eine Rick-
kehr der Hotelinvestitionen in Deutsch-
land bis Ende 2024 glauben 34 Prozent
der Umfrage-Teilnehmer. Fir 40 Prozent
der Befragten steht das Comeback erst
2025 an. Pessimistischer zeigt sich ein
Viertel der Befragten, die erst 2026 oder
spater mit nachhaltig anziehenden Markten
in Deutschland rechnen.

Den Ton an den Investmentmarkten
darften laut der befragten Hotelexperten
dann Family Offices und die auf Hotel-
investments spezialisierte Fondsbranche
angeben. Beide Investorengruppen wer-
den gleichauf (jeweils 42 Prozent) als
marktbestimmend eingeschatzt, gefolgt
von Institutionellen Anlegern (37 Pro-
zent) und Asset Management Companies
(32 Prozent). Weit abgeschlagen folgen
aus Sicht der Befragten die Staatsfonds
mit nur 3 Prozent der Nennungen.
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Gepragt wird das aktuelle Bild von der
Erwartung, dass sich die Umsetzung der
ESG-Ziele unter den bestehenden Rah-
menbedingungen verzdégern wird. ,Dass
die Uberwiegende Mehrheit (fast 58 Pro-
zent) der Umfrage-Teilnehmer angesichts
von gestiegenen Energie- und Personal-
kosten, damit rechnen, dass sich ESG-
Umsetzungen drei Jahre nach Hinten
verschieben, zeigt wie sich temporar die
Prioritaten verschoben haben®, sagt An-

dreas Locher, Leiter Investment Manage-
ment Operational bei Union Investment.
Mit einem Zeitverzug um funf Jahre rechnen
nur etwa 27 Prozent. Eine Verzdgerung
um mehr als funf Jahre erwarten ledig-
lich 15 Prozent der Befragten. ,,ESG bleibt
aber auf der Agenda, dafur sorgt allein
schon die Regulatorik, die Umsetzungen
schon bis 2030 einfordert", so Andreas
Lécher.

Autor: www.union-investment.de/realestate

Savills Investmenttrends
fur Immobilien in Europa 2024

Preisfindung, Energie, ESG sowie KI als Kernthemen
ftr europédische Immobilieninvestoren

avills hat die wichtigsten Themen
Sund Empfehlungen flr europdische

Immobilieninvestoren im Jahr 2024
herausgearbeitet: Demnach werden flr
die Branche in diesem Jahr neben der
Preisfindung auch die Themen Energie,
klnstliche Intelligenz sowie ESG zu den
entscheidenden Einflussfaktoren gehéren.

Insgesamt prognostiziert das internatio-
nale Immobilienberatungsunternehmen
fir die nachsten zwdlf Monate ein gunsti-
geres Umfeld und mehr Investmentoppor-
tunitaten fur europaische Immobilieninve-
storen. So wird davon ausgegangen, dass
die europadischen Zinssatze in diesem Jahr
zu sinken beginnen, wahrend die Renditen
der Anleger vorerst weiterhin von Mieter-
tragen und nicht vom Kapitalzuwachs be-
stimmt sein werden.

Quelle: © Miha Creative —Adg

Empfehlungen fiir Core- /
Core-Plus-Strategien

Erstklassige Logistikmarkte in GroBbritannien,
Deutschland, den Niederlanden, Frankreich
und Spanien, die von einem robusten Miet-
wachstum und indexgebundenen Mietver-
tragen profitieren.

Erstklassige zentrale Blroimmobilien
mit einem diversifizierten Mietermix in
west- und sUdeuropaischen Markten mit
niedrigen Leerstandsraten und robusten
wirtschaftlichen = Wachstumsaussichten,
einschlieBlich Paris, Madrid, London West
End und Kopenhagen.

Erstklassige Mehrfamilienhdauser in den

groBten Stadten Europas, zunehmend je-
doch in Sideuropa.
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Kleine und mittelgroBe Lebensmittelge-
schafte, insbesondere Discounter mit
guter Erreichbarkeit.

Erstklassige Fachmarktzentren in ganz
Europa in starken Einzugsgebieten, mit
mindestens einem Supermarkt als Anker-
mieter

Empfehlungen
fiir Value-Add-Strategien

Altere Biiroimmobilien in Innenstadtlagen,
die in unterversorgten Markten saniert
werden, z. B. in den deutschen Top-
6-BlUromarkten.

Moderne Logistikimmobilien mit einer
Restlaufzeit von zwei bis drei Jahren,
deren Vertragsmiete unter der Markt-
miete liegt.

Neue Studierendenwohnheime aufgrund
des anhaltenden Anstiegs inlandischer
und internationaler Studierenden auf dem
gesamten Kontinent, noch weiter verstarkt
durch die Zunahme von Englischkursen,
insbesondere in Stdeuropa.

Life Science-Objekte in Nord- und West-
europa, da die fortschreitende Digitalisie-
rung im Gesundheitswesen die Investiti-
onen in diesem Sektor angekurbelt hat
und eine steigende Nachfrage nach Biro- und
Laboreinrichtungen in diesem Segment zu
beobachten ist - insbesondere in GroB-
britannien, Deutschland, Frankreich, den
Niederlanden, Belgien und der Schweiz.

Rechenzentren in Stadten wie Prag, Genua,
Minchen, Ddusseldorf, Berlin, Mailand,
Cambridge, Manchester und Birmingham.

Empfehlungen fiir opportunistische
Strategien

Entstehende Teilsektoren in Industrie und
Logistik, darunter Industrial Outdoor Storage
(I0S), Selfstorage und Ladeinfrastruktur
fir Elektrofahrzeugen, werden als sehr
vielversprechend angesehen.

Umwidmung von Distressed-Immobilien,

deren Wert nach Preiskorrekturen stark
gesunken ist.
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Marcus Lemli, Deutschland CEO und Head
of Investment Europe bei Savills, kom-
mentiert: ,Am Verkauf interessierte Eigen-
timer auf dem europadischen Immobilien-
markt stellen derzeit fest, dass potenzielle
Kaufer allmahlich zurtckkehren. Wir ge-
hen davon aus, dass eigenkapitalstarke
Investoren, die der Konkurrenz beim Er-
werb von Core-Immobilien zuvorkommen,
mit erheblichen Preisnachldssen belohnt
werden. Zu den aktiveren Kaufergruppen
werden die neueren franzdsischen SCPIs,
europaische Versicherungsgesellschaften,
Investoren aus dem Nahen Osten und US-
Private-Equity-Firmen gehoéren.”

Mike Barnes, Associate Director European
Research bei Savills, fligt hinzu: “*Wir gehen
davon aus, dass sich die Investitionstatig-
keit auf den europdischen Kernimmobilien-
markten im ersten Halbjahr beschleunigen
wird, wenn sich die Renditen wieder sta-
bilisieren.”

5

Savills sieht fiir 2024
folgende Themen als relevant an:

Preisfindung

2023 war ein Jahr der Preisanpassung
bei europdischen Immobilien. Okonomen
gehen jedoch davon aus, dass der Einlage-
satz der Europaischen Zentralbank seinen
Hbéchststand bei 4 % erreicht hat und
bis Ende des Jahres auf 2,75 % sinken
kénnte. Infolgedessen geht Savills da-
von aus, dass sich Anlegern zahlreiche
Méglichkeiten bieten werden, in der Tal-
sohle des Marktes zu kaufen. Wobei der
Schwerpunkt auf Gelegenheiten liegt, bei
denen die Kapitalwerte entweder Uber-
korrigiert wurden oder bei denen sich die
Aussichten auf ein Mietwachstum verbes-
sern kénnten.
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Energie

Um die Netto-Null-Emissionsziele zu erreichen,
muss die Energieintensitat des Immobili-
ensektors in Europa in der nachsten Deka-
de fast finfmal schneller sinken als in den
letzten zehn Jahren. Das bedeutet, dass
der Energieverbrauch pro Quadratmeter im
Jahr 2030 etwa 35 % niedriger sein muss
als im Jahr 2022. Unternehmen, die ihre
Energiekosten senken wollen, werden sich
flir energieeffiziente Immobilien entschei-
den. Die Veranderungen in der Energiege-
winnung wirken sich auch auf das Investi-
tionsverhalten im Immobiliensektor aus.
Markte mit unabhangigeren Energiequellen
oder einer starkeren Infrastruktur flr er-
neuerbare Energien kdnnten auf gréBeres
Interesse bei Investoren stoBen.

Kiinstliche Intelligenz

Savills geht davon aus, dass KI die Ein-
zelhandels-, Blro- und Logistikimmobi-
lienmarkte in verschiedener Hinsicht er-
heblich beeinflussen wird. Insbesondere
in den Markten, in denen KI als Erganzung
zu Arbeitskraften eingesetzt wird und zur
Produktivitatssteigerung beitragt, kdénnte
die Branche einen langanhaltenden Nach-

frageschub erleben, da sich die Implemen-
tierung von KI positiv auf den Lebensstan-
dard in diesen Landern auswirkt.

ESG

Immobilien, die strengsten Umweltricht-
linien entsprechen, lassen sich schneller
vermieten, sind zukunftssicher bei weiterer
Verscharfung der Vorschriften, sind kredit-
wirdiger und haben ein geringeres Liquidi-
tatsrisiko bei der VerauBerung. Savills geht
davon aus, dass eine erhdhte Nachfrage
und ein verstarkter Wettbewerb unter den
Nutzern bei der Anmietung solcher Gebaude
zu einem Anstieg der Spitzenmieten flihren
wird - insbesondere bei unterversorgten
Markten. Dies wirde die Einnahmen der
Vermieter solcher Gebaude entsprechend
steigern.

Autor: www.savills.de

Hochwertige Blros in den europaischen
Kernmarkten bleiben Mangelware

der Blroleerstand in den europaischen

Kernmarkten weiterhin gering, allen
voran in Paris CBD (1,9 %), Kdéln (3,3 %)
und Hamburg (3,8 %). Auch die deutschen
GroBstadte Berlin (4,1 %) und Minchen
(5,1 %) weisen einen geringen Leerstand
auf und liegen damit unter den europa-
ischen Kernmarkten auf Platz vier bzw. funf.

I aut des neuesten Savills-Spotlights ist

Zwar sind die Leerstandsquoten in den deut-
schen Top-6-Stadten auf einem vergleichs-
weisen niedrigen Niveau, steigen aber zu-
nehmend an. So ist die durchschnittliche
Leerstandsquote im Vergleich zum Vorquar-
tal um 20 Basispunkte auf 5,2 % gestiegen.

ZuruckzufUhren ist dies unter anderem auf
die konjunkturell geringere Flachennach-
frage und strukturelle Flachenreduktionen.
Dennoch verzeichnen diese Markte weiter-
hin Mietpreissteigerungen bei den Spitzen-
mieten, da erstklassige Blros in sehr gut
erreichbaren Lagen nach wie vor gefragt
und kurzfristig kaum verfligbar sind.

Im 3. Quartal 2023 betrug der europa-
ische Buroflachenumsatz 1,9 Mio. m2; das
sind 11 % weniger als im Flnfjahresdurch-
schnitt, aber 8 % mehr als im Vorquartal.
Laut Savills lasst sich diese Entwicklung da-
rauf zurickfilhren, dass Unternehmen trotz
hoéherer Kosten wieder vermehrt Mietent-
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scheidungen treffen. In Madrid, Bukarest
und Minchen lag der Flachenumsatz in den
ersten drei Quartalen Uber dem Funfjahres-
durchschnitt der ersten drei Quartale.

Savills prognostiziert flir das Gesamtjahr
2023 einen Ruckgang des Blroflachenum-
satzes in Europa um 18 % im Vergleich zum
Vorjahr. Fir 2024 rechnet das internatio-
nale Immobilienberatungsunternehmen je-
doch wieder mit einem leichten Anstieg des
Flachenumsatzes im niedrigen einstelligen
Prozentbereich in Europa. Flr die deutschen
Top-6-Stadte wird allerdings weiterhin ein
Rickgang des Flachenumsatzes erwartet,
da die Nachfrage auch im nachsten Jahr
noch schwach bleiben durfte.

Angesichts von Bauverzdgerungen und der
Tatsache, dass viele Projektentwickler nicht
in der Lage sind, die Finanzierung flr neue
Projekte zu sichern, durfte das Angebot an
hochwertigen Biroflachen in Europa wei-
terhin gering sein, so die Savills Experten.
Infolgedessen durfte sich der Wettbewerb
der Mieter um erstklassige Flachen in zen-
tralen Lagen verstarken, was zu einer Erho-
hung der Bliromieten in den CBDs fihrt. So
konnte beispielsweise in Paris La Défense
ein Anstieg der Mieten um 6 % beobachtet

werden, da einige Nutzer aufgrund der noch
hdéheren Mieten im Pariser CBD gezwungen
waren, wieder nach La Défense zu ziehen.

Christina Sigliano, EMEA Head of Global Oc-
cupier Services bei Savills, kommentiert:
.Der zunehmende Wettbewerb um erst-
klassige Objekte bedeutet, dass viele Mieter
bereit sind, einen hdéheren Mietaufschlag zu
zahlen. Wir gehen daher davon aus, dass
sich das Mietwachstum fur erstklassige Bu-
roflachen weiter fortsetzen wird, da die Zahl
der neu auf den Markt gebrachten Flachen
begrenzt bleibt. Wir vermuten, dass Miet-
anreize flr altere Besténde in peripheren
Lagen weiter zunehmen werden, sofern die
Flachen nicht umfassend saniert werden.”

Jan-Niklas Rotberg, Director und Head of
Office Agency Deutschland, erganzt: ,Den
Wettbewerb um erstklassige Buroflachen
und die damit verbundenen Mietpreisstei-
gerungen beobachten wir auch in Deutsch-
land. Wahrend die europadischen Blirospit-
zenmieten in den letzten 12 Monaten um
durchschnittlich 6,3 % stiegen, wiesen die
Spitzenmieten in Dusseldorf (+27 %), Kdln
(+26 %) und Minchen (+17 %) einen be-
sonders schnellen Anstieg auf."

Autor: www.savills.de

Krise der Immobilienwirtschaft wird durch
verscharfte Finanzierungsbedingungen,
negative wirtschaftliche Prognose und zunehmenden

ESG-Druck verstarkt

Trends in Real Estate® Europe” von

PwC und dem Urban Land Institute
(ULI) sind 75 % der Flhrungskrafte der
Immobilienbranche der Meinung, dass die
aktuellen Bewertungen “nicht alle Heraus-
forderungen und Chancen im Immobilien-
bereich widerspiegeln”, da weiterhin ein
deutlicher Abstand zwischen Marktprei-
serwartungen von Kaufer und Verkaufer
besteht. Viele der mehr als 1.000 fir die
Studie befragten Branchenexperten be-
firchten, “in ein offenes Messer zu lau-
fen”, da der Markt in Europa nach wie vor
von groBer Unsicherheit gepragt ist. Dies

I aut der aktuellen Studie “Emerging

ist der Grund flur das deutlich reduzierte
Investitionsvolumen. So hat der US-ame-
rikanische Finanzdienstleister MSCI einen
Rickgang von -42 % des Transaktionsvo-
lumens gegenluber dem Durchschnitt vor
Covid (2015-2019) verzeichnet.

Sabine Georgi, Geschaftsfuhrerin des ULI
Deutschland/Osterreich/Schweiz: “Mit
einem Drittel der Befragten, die ‘optimi-
stisch sind, dass die Rentabilitat im Jahr
2024 steigen wird’, zeigt die Studie eine
Verbesserung des Geschaftsvertrauens
im Vergleich zum Vorjahr (ein Anstieg um
8 % der Befragten) - wenn auch von ei-
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ner niedrigen Basis aus und weit unter
dem langfristigen Durchschnitt. Die Aus-
sichten werden durch das schleppende
Wirtschaftswachstum in Europa und die
‘realistische Sorge’ vor einer drohenden
Rezession eingetribt.”

Die diesjahrige Studie zeigt die komplexen
Herausforderungen auf, mit denen der eu-
ropdische Immobiliensektor konfrontiert
ist. Es wird gemeinhin erwartet, dass die
Branche nun auch noch mit schwacheren
Vermietungsmarkten konfrontiert wird.
Die Meinungen darlber, was nétig ist, um
die Marktaktivitat wieder anzukurbeln, ge-
hen auseinander: Eine Stabilisierung der
Finanzierungsbedingungen, eine leichte
Erholung der Konjunktur und ein Riick-
gang der Zinssatze, um das Gleichgewicht
bei den Renditen wiederherzustellen, ge-
héren zu diesen Szenarien. Ebenfalls wur-
de eine anstehende Refinanzierungswelle
hervorgehoben, die zusatzlichen Eigen-
und Fremdkapitalbedarf erzeugen wird,
um Schieflagen zu vermeiden.

Thomas Veith, Head of Real Estate PwC
Deutschland und Global Leader Real Es-
tate: “"Die Ergebnisse der Studie zei-
gen zwar, dass die Branche noch abwar-
tet, aber die Erfahrung aus vergangenen
Marktzyklen lehrt, dass diese Phasen sehr
gute Einstiegschancen flr antizyklische
Investoren bieten. Dabei werden die Inve-
storen am meisten profitieren, die gleich-
zeitig die ESG- und Digital-Transformation
mitdenken und am Ende die marktgan-
gigsten Immobilien schaffen. Es ist jedoch
unwahrscheinlich, dass es daflr einen ein-
heitlichen Zeitplan fir die verschiedenen
europaischen Markte gibt.”

Dr. Harald Heim, German Head of Real Es-
tate Deals & Construction PwC sowie PwC

EMEA Real Estate Deals Leader, erganzt:
“"Wir gehen davon aus, dass die Verfug-
barkeit von Fremd- und Eigenkapital in
den kommenden Jahren deutlich einge-
schrankt sein wird und zeitgleich erheb-
liches Kapital flr Refinanzierungen und
die Transformation von Immobilien ben6-
tigt wird. Der Effekt der Kapitalknappheit
wird insbesondere im Bereich der insti-
tutionellen Immobilienallokation verstar-
kt, da konkurrierende Asset Klassen (wie
beispielsweise Rentenpapiere) deutlich an
Attraktivitat gewonnen haben.”

Bei so viel Unsicherheit sind Immobilienin-
vestoren vorsichtiger denn je, wie und wo
sie ihr Kapital in Europa anlegen. Fir viele
bedeutet dies, dass sie sich in risikorei-
cheren Zeiten auf Stadte fokussieren, die
Liquiditat bieten. Da Uberrascht es wenig,
dass London (1) und Paris (2) erneut die
ersten beiden Platze im Stadteranking
der Studie belegen. Auf die beiden Stadte
entfielen in den ersten neun Monaten des
Jahres 2023 rund 15 % des gesamten Im-
mobilientransaktionsvolumens in Europa.
Auch in den anderen Stadten, die in der
diesjahrigen Studie weitere vordere Platze
belegen, wird die hohe Liquiditat in Ver-
bindung mit der Wirtschaftsleistung deut-
lich: Madrid (3), Mailand (6) und Lissabon

(8).

Die deutschen Stadte Berlin (4, Vorjahr:
3), Mlinchen (7, Vorjahr: 5), Frankfurt (9,
Vorjahr: 7) und Hamburg (11, Vorjahr: 8)
sind in der Rangliste der Investitions- und
Entwicklungsaussichten abgerutscht, ob-
wohl sie immer noch relativ weit oben ste-
hen. Die insgesamt dlsteren wirtschaftli-
chen Aussichten flr Deutschland im Jahr
2024 beeinflussen die Stimmung flr diese
Metropolen, die vor nicht allzu langer Zeit
noch als sichere Hafen fur Kapital galten.
Nach Angaben von Oxford Economics ste-
hen die deutschen Stadte vor stagnie-
renden wirtschaftlichen Wachstumsaus-
sichten mit einem durchschnittlichen
realen BIP-Wachstum von nur 0,1 % im
Jahr 2023. Daten von MSCI zeigen, dass
das Investitionsvolumen in Deutschland in
den ersten neun Monaten des Jahres um
55 % gegenitber dem Vorjahr gesunken
ist. Einige Interviewpartner, die flir die
Studie befragt wurden, weisen zudem da-
rauf hin, dass sich die Immobilienpreise in

Sachwertanlagen / Immobilien 2024

103



104

FinanzBusinessMagazin | IMMOBILIENMARKT - Europa

Deutschland langsamer angepasst haben
als in den meisten anderen europaischen
Landern.

Obwohl  Investitionsmdglichkeiten in
Deutschland nach wie vor vorhanden sind,
gehort die Stimmung der deutschen Inve-
storen und Entwickler zu den schlechtes-
ten in Europa, da die hohen Zinsen, der
Krieg in der Ukraine, die (bislang) gestie-
genen Baukosten und die Sorge um die
Energieknappheit die Immobilienbranche
erheblich beeintrachtigen. Es wird zudem
erwartet, dass notleidende Vermégens-
werte auf den Markt kommen werden,
und die Verfligbarkeit von Eigenkapital
insgesamt erheblich zurlickgehen wird,
was die Bautrager besonders hart treffen
wird. Zusatzlich wird erwartet, dass mehr
Cashflow in den Schuldenabbau flieBen
werden, da der Druck durch die Refinan-
zierung und die Notwendigkeit, den Ver-
schuldungsgrad zu verringern, zunimmt.
Infolgedessen werden die Dividendenzah-
lungen an die Anleger wahrscheinlich ge-
ringer ausfallen, was zu Unzufriedenheit
unter den Anlegern im In- und Ausland
fuhrt.

Quelle: © Fabio Principe - AdobeStock.com

Darliber hinaus wirkt sich in Deutsch-
land die Kombination von nicht einfachen
Marktbedingungen auf den Zugang zu Ka-
pital aus. Die Beleihungsquote sinkt der-
zeit von 60 % auf 50 %, was dazu fihrt,
dass Immobilien mit geringer Energieeffi-
zienz ein hoheres Risiko fur den Cashflow
darstellen und daher ohne ausreichendes
Eigenkapital keine Finanzierung erhalten.
Insgesamt sieht sich die deutsche Immo-
bilienbranche mit einem schleppenden
Wachstum und schmerzhaften Investiti-
onsanforderungen konfrontiert, um die
ESG-Konformitat neuer und bestehen-
der Immobilien zu gewahrleisten. Bei der
fur 2025 erwarteten Erleichterung bleibt
Skepsis.

Sachwertanlagen / Immobilien 2024

Wahrend die Branche in Europa mit einem
durch Inflationsdruck und hohe Zinsen be-
lasteten Markt zu kdmpfen hat, sind vier
Flnftel der Befragten der Meinung, dass
sich ESG-Aspekte in den nachsten 12 bis
18 Monaten wesentlich auf die Bewer-
tungen von Vermdégenswerten auswirken
werden. Langerfristig wird erwartet, dass
ESG-Aspekte bis 2050 den grdBten Ein-
fluss auf Immobilien haben werden.

Im Einklang mit diesem verstarkten Fokus
auf Nachhaltigkeitsanforderungen wird
davon ausgegangen, dass globale Megat-
rends wie Klimawandel, Digitalisierung und
Demografie den Appetit der Investoren auf
Nischensektoren anregen, wobei die Stu-
die neue Energieinfrastrukturen, Daten-
zentren und das Gesundheitswesen als die
Sektoren einstuft, in denen Investoren ihr
Engagement am ehesten “erhdhen” wer-
den. Diese Trends werden in Verbindung
mit dem Ziel ESG-Anforderungen zu erfil-
len den Weg fur neue Entwicklungs- und
Investitionsmdglichkeiten in Bereichen
wie Batteriespeicher fiir erneuerbare En-
ergien, Solarparks und Infrastruktur far
Elektrofahrzeuge ebnen.

Georgi fasst zusammen: "“Die mittelfri-
stigen Aussichten fur Immobilien werden
deutlich positiver, wenn man davon aus-
geht, dass sich die Zinssatze bis dahin sta-
bilisiert haben und die wirtschaftliche Un-
sicherheit weitgehend verschwunden sein
wird. Im Hinblick auf die fortschreitende
Urbanisierung, die technologischen und
demografischen Megatrends sowie die zu-
nehmende Konzentration von Nutzern und
Investoren auf Gesundheit, Wohlbefinden
und Nachhaltigkeit liegt eine riesige Chan-
ce fur die Immobilienwirtschaft vor uns. Je
mehr wir zusammenarbeiten, um Themen
wie Bewertungen und Klimawandel anzu-
gehen, desto mehr und friher kdnnen wir
diese Chance nutzen.”

Autor: www.pwc.de
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/ Euro-Lander im Vergleich:

Immobilienpreise in Deutschland

sinken kraftig -

Spanien mit groBem Plus

er europaweite Anstieg der Bau-
Dzinsen hat sich seit Jahresbeginn

splrbar abgeschwacht. Bei der
Entwicklung der Wohnimmobilienpreise
bestehen jedoch weiterhin erhebliche Un-
terschiede zwischen den europdischen
Staaten. Wahrend sich die durchschnitt-
lichen Kaufpreise in 4 von 7 untersuchten
Landern im Vergleich zum Vorjahr erhdht
haben, ist es in 3 Staaten zu Preisrick-
gangen gekommen. Obwohl die Immobili-
enpreise in der Mehrzahl der betrachteten
Lander gestiegen sind, lasst sich zuletzt
eine generelle Abschwachung der Preis-
dynamik beobachten. Das starkste Minus
aller untersuchten europdischen Lander
weist Deutschland auf - dort sind die Kauf-
preise fur Wohnimmobilien im Vorjahres-
vergleich um 6 Prozent gesunken. Das ist
das Ergebnis des aktuellen AVIV Housing
Market Reports flir das 3. Quartal 2023.
Darin wird die Entwicklung der Kaufpreise
auf den Immobilienmarkten in Deutsch-
land, Frankreich, Belgien, Luxemburg, Ita-
lien, Spanien und Portugal analysiert. Der
Report entsteht in Zusammenarbeit mit
den Immobilienportalen meilleurs agents
und Immoweb, die ebenso wie immowelt
Teil der AVIV Group sind.

Deutlichste Preisanstiege in Siideuropa

Im Gegensatz zu Deutschland zeigt die
Preiskurve in mehreren stdeuropaischen
Landern nach oben. Die starkste Verteu-
erung aller untersuchten Lander weist
Spanien auf, wo sich Kaufimmobilien ge-
gentiber dem Vorjahr um 7,2 Prozent
verteuert haben. Der durchschnittliche
Quadratmeterpreis liegt aktuell bei 2.004
Euro. In Portugal (2.526 Euro) sind die
Kaufpreise im selben Zeitraum um 5,6 Pro-
zent gestiegen, in Italien (1.857 Euro) um
0,9 Prozent. Neben den sltdeuropaischen

Staaten hat sich Wohneigentum auch in
Belgien verteuert - nach einem Plus 2,9
Prozent kostet der Quadratmeter dort
aktuell 2.300 Euro. Allerdings liegt das
Preisniveau in allen vier Landern nach wie
vor deutlich niedriger als in Deutschland,
wo Immobilienkdaufer mit durchschnittlich
3.073 Euro fur den Quadratmeter rechnen
mussen.

Trotz der Preisanstiege ist die Leistbarkeit
von Wohneigentum in Spanien, Italien
und Belgien jedoch noch immer besser als
in Deutschland, da die durchschnittlichen
Quadratmeterpreise und Gehalter in einem
gunstigeren Verhaltnis stehen. Wahrend
sich die Kaufpreise in den drei genann-
ten Landern folglich weiter erhéhen, kihlt
sich der deutsche Immobilienmarkt ab,
da Wohneigentum fur potenzielle Kaufer
kaum noch bezahlbar ist. Eine Ausnahme
stellt Portugal dar: Zwar liegt der durch-
schnittliche Quadratmeterpreis dort meh-
rere hundert Euro unter dem deutschen,
allerdings ist das Durchschnittsgehalt
der Einwohner das niedrigste aller unter-
suchten Staaten. In Portugal ist der Immo-
bilienkauf folglich sogar noch schwieriger
zu stemmen als in Deutschland. Dass die
Kaufpreise dennoch weiter anziehen, liegt
vor allem an der starken Nachfrage aus-
landischer Kaufer, die das stideuropaische
Land in den vergangenen Jahren flr sich
entdeckt haben.

Bauzinsen stabilisieren sich -
auBer in Frankreich

Wahrend sich die Kaufpreise europaweit un-
terschiedlich entwickeln, zeigen sich bei den
Bauzinsen Gemeinsamkeiten. So lasst sich
in fast allen untersuchten Landern eine Sta-
bilisierung des Zinsniveaus beobachten: In
6 der 7 Lander lag der Zinsanstieg im ver-
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gangenen Quartal bei maximal 0,2 Prozent-
punkten. In Deutschland waren es sogar
nur 0,1 Prozentpunkte. In ihrer jlingsten
Sitzung hat die Europaische Zentralbank
zudem beschlossen, den Leitzins nicht
weiter anzuheben, was flir eine fortgesetz-
te Stabilisierung der Kreditbedingungen
sorgen konnte. Die einzige Ausnahme unter
den betrachteten Staaten stellt Frankreich
dar, wo sich die Bauzinsen zuletzt um 0,5
Prozentpunkte erhéht haben. Dort legt die
franzosische Nationalbank einen Ho6chst-
satz fest, zu dem Immobiliendarlehen aus-
gegeben werden dlrfen, um Verbraucher
vor Uberteuerten Krediten zu schiitzen. Da-
durch konnte der rapide Zinsanstieg, wie er
in den anderen Landern seit 2022 auftrat,
zunachst abgedampft werden. Seit 2023
wird die Obergrenze durch die franzésische
Nationalbank jedoch monatlich aktualisiert
und das Zinsniveau gleicht sich folglich
rasch dem der anderen Lander an.

Quelle: © FrankBoston - AdobeStock.com

Die finanzielle Belastung fir Kaufer in
Frankreich nimmt folglich zu, was sich
auch in der Preisentwicklung widerspiegelt.
Die Kaufpreise sind im Vergleich zum Vor-
jahresmonat um 0,6 Prozent gesunken und
liegen mit durchschnittlich 3.171 Euro pro
Quadratmeter knapp Uber dem deutschen
Niveau. Noch kostspieliger ist Wohneigen-
tum unter den betrachteten Landern ledig-
lich in Luxemburg, wo Kaufer im Schnitt
mit 8.457 Euro pro Quadratmeter rechnen
mussen.

Schwindende Kaufkraft:
Bis zu 25 Quadratmeter weniger als
vor einem Jahr

Obwohl sich die Bauzinsen zuletzt in vielen
europadischen Landern stabilisiert haben,
ist das Zinsniveau mit etwa 4 Prozent nach
wie vor hoch. Im Vergleich zur Niedrigzins-
phase hat sich der Immobilienerwerb flr
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potenzielle Kaufer somit deutlich erschwert.
Das verdeutlicht ein Blick auf die leistbare
Wohnflache, die heute in allen untersuchten
Landern deutlich geringer ausféllt als im
Januar 2022. In Deutschland konnte sich
ein Zweipersonenhaushalt ohne Kinder mit
einem mittleren Nettohaushaltseinkommen
damals 69 Quadratmeter Wohnflache
leisten. Unter dem heutigen Zinsniveau gibt
es fur dasselbe Budget nur noch 58 Qua-
dratmeter Wohnflache - 11 Quadratmeter
weniger. Fur die Berechnung wurde eine
Annuitat von 33 Prozent des verflgbaren
Einkommens und eine Finanzierungsdauer
von 25 Jahren angenommen. In anderen
Landern fallen die EinbuBen noch deutlicher
aus: Immobilienkdufer in Frankreich und
Italien bekommen heute 17 Quadratmeter
weniger als Anfang 2022. In Spanien be-
tragt das Minus 22 Quadratmeter, in Belgien
sogar 25 Quadratmeter.

Uber den AVIV Housing Market
Report:

Der AVIV Housing Market Report erscheint
jedes Quartal und analysiert die Entwick-
lung auf den europaischen Immobilien-
markten. Er entsteht in Zusammenar-
beit mit den Immobilienportalen meilleurs
agents aus Frankreich und Immoweb aus
Belgien, die ebenso wie immowelt Teil der
AVIV Group sind. Derzeit fokussiert sich der
AVIV Housing Market Report auf die Lander
Deutschland, Frankreich und Belgien sowie
makrodkonomische Vergleichsdaten aus
den Nachbarlandern Italien, Spanien,
Portugal und Luxemburg. Die Einbeziehung
des Vereinigten Konigreichs und der
Niederlande ist fuir zukinftige Auswer-
tungen geplant. Langfristig besteht das
Ziel darin, einen umfassenden europa-
ischen Marktbericht zu erstellen, der die
gréBten europadischen Volkswirtschaften
abbildet.

Autor: www.immowelt.de
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Europaische Immobilien:

Sind wir schon fast am Ziel?

Kommentar von Guy Barnard,

Co-Head of Global Property Equities, Janus Henderson Investors

iele REITs sind weiterhin mit sehr
pessimistischen Prognosen einge-
preist. Erheblich gesunkene Bewer-

tungen sollte Anlageklasse in den Fokus
racken.

Dies zeigt sich an bestimmten Unternehmen
mit starken operativen Fundamentaldaten,
an der Wiedererdffnung der Anleihemarkte
bdrsennotierter REITs und einem gestiegenen
Vertrauen in Dividenden.

Bewertungen versus
Fundamentaldaten

Die Daten des renommierten Immobilien-
analysten Green Street sollen einen Echt-
zeitlberblick Uber die Preisgestaltung an
den europaischen Immobilienmarkten ge-
ben. Das AusmaB der Korrektur in diesem
Abschwung wird durch den Rickgang der
nominalen Immobilienpreise um mehr
als 25 % deutlich, der real (inflationsbe-
reinigt) bei durchschnittlichen europa-
ischen Gewerbeimmobilien der Kategorie
B noch viel héher ausfallt. Durchschnitts-
werte kdnnen natlrlich irrefihrend sein,
da Immobiliensektoren wie der sekundare
Blromarkt weitaus starkere Rlckgange
verzeichnen (und noch immer zurickge-
hen). In den vom strukturellen Wachstum
profitierenden Bereichen wie Studenten-
wohnheime, Mietwohnungen und Selfstorage
werden dagegen weitaus geringere
Korrekturen verzeichnet (und viele Be-
wertungen sind bereits wieder gestiegen),
unterstltzt durch die besseren Mietsteige-
rungsaussichten.

Riickkehr der Risikopramien
Zwar haben wir die Talsohle flr die ge-

meldeten direkten Immobilienpreise noch
nicht erreicht, doch wir dlrften ihr uns

Quelle: © Snapshot Lens - AdobeStock.com

bald nahern. Die Risikopramie von Im-
mobilien gegeniber Anleihen liegt wieder
Uber dem langfristigen Durchschnitt. Es
gibt Anzeichen dafilr, dass Anleger wieder
in die Immobilienmarkte zurlickkehren -
zunachst in Bereiche mit strukturellem
Wachstum wie Industrie-/Logistikanlagen
und Alternativen wie Hochhdauser, Lager
und Studentenwohnungen.

Nicht ob, sondern wann

Wichtig ist auch, dass wir in bérsenno-
tierte Immobilienmarkte mit zukunftsori-
entierten Preisen investieren, die taglich
von den Anlegern an der Bdrse festge-
legt werden und sich daher in der Regel
schneller an makro6konomische Verande-
rungen anpassen als die rlickwartsgerich-
teten Bewertungen von Privatimmobilien.
Dies zeigte sich bereits zu Beginn des ak-
tuellen Abschwungs, als europdische Im-
mobilienaktien in den neun Monaten bis
Oktober 2022 um mehr als 45 % fielen,
lange bevor die direkten Immobilienwerte
wesentlich nach unten korrigiert wurden.

Wir glauben, dass sich dies nun umge-
kehrt: Die Erholung bdérsennotierter Im-
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mobilien begann im 4. Quartal 2023, als
sich die Zinserwartungen verschoben.
Die Frage ist nun nicht mehr, ob, sondern
wann die Zinsen in Europa angesichts
der sinkenden Inflation und des geringen
Wachstums gesenkt werden.

Positive Indikatoren aufspiiren

Der Versuch, die Markte zu timen, ist sinn-
los — das zeigt zumindest die Entwicklung
seit Jahresbeginn. Aber wir sind Uber-
zeugt, dass der Riickgang der Aktienkurse
den Anlegern eine zweite Chance bietet:

Die operativen Fundamentaldaten sind
nach wie vor solide; hohe Vermietungs-
stdnde und steigenden Mieten, getrieben
durch die Inflation, waren ein roter Faden.
In Kombination mit dem Wachstum aus
Neubauten und Umnutzungen bietet dies
fir viele eine Moglichkeit fur nachhaltiges
Miet- und Ertragswachstum, selbst bei
hoéheren Zinskosten. Der Logistikvermieter
Segro meldete kirzlich seine Ergeb-
nisse und hob hervor, dass ,,... wir in den
nachsten drei Jahren eine Steigerung un-
serer Mieteinnahmen um mehr als 50 %
erwarten, indem wir bestehende Flachen
umwandeln, leerstehende Einheiten ver-
mieten und neue Flachen entwickeln."

7

| 1 F Quelle: ©® H_Ko - AdobeStock.com

Anleihemarkte borsennotierter REITs haben
sich mit Emissionen von Immobilienunter-
nehmen auf den nationalen und internatio-
nalen Anleihemarkten in den letzten Mo-
naten wieder gedffnet. So emittierte z. B.
der deutsche Wohnimmobilienvermieter
Vonovia (VNA) im Januar dieses Jahres
seine erste Anleihe seit 2022, eine 12-jah-
rige Anleihe im Wert von 400 Mio. GBP, zu
einem EUR-Kurs von 4,5 % - weitaus nied-
riger als die implizite Rendite seiner Anleihen
vor sechs oder zwolf Monaten. Dies Da-
durch wird das Vertrauen gestarkt, dass

Sachwertanlagen / Immobilien 2024

die Falligkeiten in den kommenden Jahren
Uberschaubar sind und bestimmte Unter-
nehmen hinsichtlich Kosten und Kapi-
talzugang zu den relativen Gewinnern in
einer Welt des ,Habens und Nichthabens"
gehodren kdnnen - dies kann in der Zukunft
Wachstumschancen eréffnen.

Quelle: © Alexander Limbach - AdobeStock.com

Durch das Vertrauen in die operativen Fun-
damentaldaten und die Erwartung einer Sta-
bilisierung der Bewertungen wachst auch das
Selbstvertrauen der Unternehmen in ihre
Fahigkeit, die Aktiondare durch Dividenden
und -wachstum zu belohnen. Bemerkens-
wert ist die Wiedereinflihrung der Dividenden
des Einzelhandelsvermieters Unibail-Rodam-
co-Westfield (URW) nach einer dreijahrigen
Pause, um seine Bilanz zu sanieren.

Unser Motto:
Selektion ist der Schliissel

Natdrlich bleiben Herausforderungen und
Risiken bestehen, und nicht alle werden
eine solche Korrektur unbeschadet lber-
stehen. Daher ist es weiterhin entschei-
dend, sehr selektiv vorzugehen, sich auf
die Bilanzstarke zu konzentrieren und die
Marktsegmente zu identifizieren, in denen die
Mieteinnahmen angesichts der sich ver-
langsamenden Wirtschaft und der struk-
turellen Veranderungen, die sich auf den
Immobilienmarkt auswirken, ein ,echtes"
Wachstum ermdglichen.

Allerdings darf nicht vergessen werden, dass
die Immobilienpreise bereits erheblich korri-
giert wurden - 2024 durfte ein Wendepunkt
erreicht werden, der ein Ende des Preisver-
falls bedeutet. Da viele bérsennotierte REITs
nach wie vor sehr pessimistisch bewertet
sind, halten wir eine Rickkehr der Anleger
in diese Anlageklasse flr gerechtfertigt. Dies
kénnte sich schon bald auszahlen.

Autor: www.janushenderson.com
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Aufschwung an den globalen
Immobilieninvestmentmarkten
ab der zweiten Jahreshalfte 2024

erwartet

globale Savills Research Netzwerk

aus den Vereinigten Staaten, Europa
und Asien ein positiveres Umfeld fir Im-
mobilieninvestitionen. 57 % der befragten
Research-Expert:innen gehen von einem
moderaten bis starken Anstieg der Invest-
mentaktivitaten in 2024 aus. Insbesondere
das dritte Quartal kénnte von einer starken
Zunahme gepragt sein, getragen vom Auf-
schwung innerhalb wichtiger Markte wie den
USA und GroBbritannien. Am optimistischs-

FUr das kommende Jahr erwartet das

Quelle: © ipopba - AdobeStock.com

ten sieht das internationale Immobilien-
dienstleistungs-Unternehmen die Entwick-
lung auf den globalen Wohnungsmarkten,
insbesondere im Mehrfamilienhaussektor,
wo die Nachfrage in vielen Bereichen das
Angebot Ubersteigt.

So erwarten 70 % der Befragten eine Zu-
nahme der Investmenttdtigkeiten in die-
sem Segment. Gleichzeitig prognostizieren
90 % des Research-Teams Mietsteige-
rungen bei Mehrfamilienhdusern und 81 %
auf dem gesamten Wohnungsmarkt.

Im Logistiksektor zeigen sich die Resear-
cher ebenfalls optimistisch — hier gehen
66 % von einer Steigerung der Investi-
tionsaktivitaten aus. Gestltzt wird diese
Assetklasse von den starken Fundamen-
taldaten. 92 % der Expert:innen erwarten
vor dem Hintergrund einer robusten Ver-
brauchernachfrage und einem wachsen-
den Industriesektor, dass die Mieten stei-
gen oder stabil bleiben.
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Im Blro- und Einzelhandelssegment ist
der Ausblick verhaltender, dennoch rech-
nen die Savills-Researcher:innen auch
hier zumindest im Spitzensegment mehr-
heitlich mit stabilen oder steigenden Mieten.

Das weltweite Savills Research-Team
hat fiir 2024 folgende Empfehlungen
fiir die verschiedenen Anlagestrategien
zusammengestellt:

Core- und Core-Plus

e Erstklassige Buroimmobilien in bester
Lage, die den aktuellen Anforderungen
der Nutzer entsprechen

e Erstklassige Logistikimmobilien in den
meisten Markten

e Erstklassige Handels- und Hotelimmo-
bilien in touristischen Destinationen,
insbesondere in Frankreich, Spanien,
Portugal, Australien und Singapur

Erstklassige Wohnimmobilien an Orten mit
starken Urbanisierungstrends und hoher
(Miet-)Nachfrage. Hier kédnnten Singapur,
Japan, Spanien, Deutschland, GroBbritannien
und Italien zu den Top-Standorten gehdren.

Value-Add

Revitalisierung und Neupositionierung von
Blroimmobilien in Premiumlagen insbe-
sondere in den Niederlanden, Spanien, Japan,
Sudkorea, Australien, Frankreich und
Deutschland

Quelle: © everythingpossible - AdobeStock.com
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Revitalisierung und Neupositionierung von
Einzelhandelsimmobilien, insbesondere in
Sltdeuropa und Asien, um hdhere Mietren-
diten zu erzielen

Opportunistisch
e BlUroimmobilien mit Umnutzungspotentialen

e Asset-Management-MaBnahmen bei
nicht mehr marktgangigen Immobilien,
wie zum Beispiel die Neupositionierung
von Shopping-Centern

Eri Mitsostergiou, Director Savills World
Research, fasst die Erwartungen flr das
kommende Jahr wie folgt zusammen:

2024 durfte ein besseres Jahr fur die glo-
balen Investmentmarkte werden. Da die
Renditen attraktiver werden, die Spitzen-
mieten steigen und sich die Preisvorstel-
lungen von Kaufern und Verkaufern an-
nahern, gehen wir von einem Aufschwung
aus. Unsere Researcher prognostizieren
eine weitgehend gleiche Performance in
den Spitzensegmenten Uber die Asset-
klassen hinweg. Gleichzeitig durfte es
bei Bestandsimmobilien deutliche regio-
nale Unterschiede geben. Zudem durften
kleinere, weniger liquide Sektoren wie
Rechenzentren, Life-Sciences- und Bil-
dungseinrichtungen aufgrund der starken
Nachfrage bei geringem Angebot in man-
chen Regionen ein groBes Investitions-
potential bieten."

Autor: www.savills.de
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Studie legt wachsende
Relevanz von KI in der
Immobilienwirtschaft offen

Unstliche Intelligenz (KI) gewinnt
Kin der Immobilienwirtschaft zuneh-

mend an Bedeutung, um den Be-
trieb von Gebauden energieeffizienter und
zukunftsorientierter zu gestalten. Eine ak-
tuelle Studie von Techem beleuchtet nun,
wie geschéaftliche Vermietende und Ver-
waltende diese Entwicklungen einschatzen
und adaptieren. Demnach denkt mehr als
ein Drittel Uber den Einsatz von KI in ihren
Immobilien nach (36 Prozent), 32 Prozent
setzen sie bereits aktiv ein.

Quelle: © metamorworks - AdobeStock.com

KI fiir den Klimaschutz
und Energieeffizienz

Die groBten Vorteile des Einsatzes von
klUnstlicher Intelligenz in Immobilien sehen
die Befragten durch CO2-Reduktion fir die
Umwelt (53 Prozent) sowie in den selbstler-
nenden Fahigkeiten der Technologie, etwa
durch die Anpassung der Heiztemperatur
an das Nutzerverhalten (52 Prozent). Doch
auch wenn 81 Prozent der Fachleute mehr
Vor- als Nachteile in kinstlicher Intelligenz
sehen, gibt es noch Hlirden bei der Um-
setzung. So sehen sich rund zwei Drittel
durch fehlendes Fachwissen daran gehin-
dert, KI-basierte L6sungen in ihren Immo-
bilien einzusetzen (64 Prozent). Knapp die
Halfte der Befragten nennt hohe Kosten als
Grund (44 Prozent).

“Der Einsatz von KI ermdglicht nicht nur
wertvolle Einblicke in den energetischen
Ist-Zustand von Immobilien, sondern

reduziert auch die Komplexitat und zeigt
Optimierungspotenziale auf. Diese dlrfen
wir nicht ungenutzt lassen. Unsere Auf-
gabe als innovativer Dienstleister fur die
Immobilienwirtschaft ist es daher, gering-
investive und leicht umsetzbare Lésungen
zu entwickeln, um den Energieverbrauch
und die CO2-Emissionen in Gebauden
schnell zu senken. Dies ist gerade im Be-
stand und Uber das gesamte Portfolio un-
serer Kunden entscheidend. Um in diesem
Bereich flihrend zu sein und damit Inve-
stitionssicherheit flir unsere Kunden zu
bieten, haben wir ein starkes dediziertes
Team in unserer ‘Strategie.Werkstatt.” -
Techem X - aufgebaut”, so Karl Kornwolf,
Head of Business Platforms bei Techem.

Wirkungsvolle MaBnahmen,
geringe Investitionen

Laut Umfrage halten 77 Prozent den Ein-
satz von KI zur Optimierung von Heizungs-
systemen flr eine wirksame Klimaschutz-
maBnahme. Aktuelle Zahlen von Techem
belegen, dass sich durch ein KI-gestitztes
Heizungsmonitoring und eine optimierte
Betriebsflihrung tatsachlich durchschnittlich
15 Prozent Energie und CO2-Emissionen
einsparen lassen. Lédsungen wie der Digitale
Heizungskeller sind nicht nur geringinvestiv,
sondern erfordern auch keine baulichen Ein-
griffe. Zudem erhalten Immobilienverant-
wortliche basierend auf Simulationen eines
digitalen Gebdudezwillings einfache und
konkrete Handlungsempfehlungen, sodass
Optimierungen leicht umsetzbar sind.
Autor: www.techem.de

Quelle: © nateejindakum - AdobeStock.com
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