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HSH Nordbank:
Geringe Investmentrisiken am deutschen Wohnungsmark t

Wie das HANDELSBLATT vom 11.11. und die IMMOBILIEN ZEITUNG vom
10.11. berichten, bringen deutsche Wohnimmobilien nach Analysen der HSH
Nordbank ein geringes Investmentrisiko mit sich. Fur die elf Stadte Berlin, Mln-
chen, Hamburg, Stuttgart, Frankfurt/Main, Dusseldorf, Kdln, Kiel, Bremen,
Dresden und Leipzig sowie fur ein Konglomerat aus verschiedenen ostdeut-
schen Stadten liege das durchschnittliche Risiko laut einer Berechnung der
HSH Nordbank im unteren Bereich der mittleren Risikostufe. Bei einer Risi-
koskala von gering (0O bis 5,9) bis hoch (14 bis 20) lagen die getatigten
Wohnimmobilieninvestments bei 8,3.

Dabei sei das hdchste Risiko fur das ostdeutsche Stadtekonglomerat sowie fur
Leipzig und Minchen ermittelt worden. Doch von Alarmstufe Rot sei man auch
hier noch recht weit entfernt. Zugrunde gelegt worden sei ein Bundesanleihe-
Zinssatz von 2,78% (Stand: September). Allerdings rechne Stefan Goronczy
von der HSH Nordbank fur 2012 mit einem hdheren Zinssatz von 3,1%, anstei-
gend auf 5,25% im Jahr 2014, wahrend die Mietrendite Uber die zwo6lf analysier-
ten Markte hinweg nur moderat von derzeit 5,93% auf 6,05% nach oben gehen
werde. Damit schrumpfe der Spread von 315 Basispunkten auf 68. ,Das In-
vestmentrisiko steigt, bleibt aber trotzdem auf mittlerem Niveau®, so Goronczy.
Nur in Minchen kénnten ab 2013 deutlich héhere Zinsen bei einer erwarteten
Spitzenmietrendite von 4,18% zu einem negativen Spread fuihren und das Risi-
ko bis in den hohen Bereich steigen lassen. ,Jetzt ist eine gute Zeit fur Investiti-
onen*, so Peter Axmann von der HSH Nordbank. Die Bank gehe davon aus,
dass der Wertzuwachs von 5,6% im vergangenen Jahr auf 2,9% in diesem und
weiter auf jeweils 1,1% in den Jahren 2013 und 2014 sinken werde. Moderater
als die Investmentrisiken stiegen die Vermietungsrisiken: Fiur 2011 werde mit
einem vergleichsweise niedrigen Wert von 8,2 (unterer Bereich des mittleren
Risikosegments) gerechnet, der bis 2014 wohl nur leicht auf den Wert 9 zule-
gen werde.

Grunde dafir seien laut Goronczy steigende Einwohner- und Haushaltszahlen
in den Ballungszentren bei nur langsam anziehender Neubautatigkeit, zunachst
weiter zulegende Realeinkommen (2011: +1,7%) und eine auf 6,4% im Jahr
2014 sinkende Arbeitslosenquote. Goronczy glaube nicht, dass steigende Zin-
sen das Transaktionsvolumen im Wohnungsmarkt dampften. André Adami von
BulwienGesa rechne fir 2012 sogar mit einem Anstieg des Volumens auf 5
Mrd. Euro (Schatzung fur 2011: 4 Mrd. Euro). Erst danach erwarte Adami auf-
grund eines begrenzten Wohnungsangebots einen Riuckgang.




Shoppingcenter Performance Report 2011:
Grol3te Mieterzufriedenheit in grol3en Centern

Die IMMOBILIEN ZEITUNG vom 10.11. berichtet Gber den ,Shoppingcenter
Performance Report 2011 die erste Zufriedenheitsbefragung von Mietern in
deutschen Shoppingcentern. Zentrale Frage der Erhebung: ,Wie zufriedenstel-
lend ist die Umsatzleistung lhres Stores in den folgenden Centern im Vergleich
zu anderen Shoppingcentern, in denen Sie vertreten sind?“ Im Ergebnis werde
die Mehrheit der Center mit befriedigend oder besser benotet. Die besten Noten
erhielten hier Einkaufszentren mit mehr als 40.000 gm Geschaftsflache. Die
Durchschnittsnote dieser Center betrage 2,56 auf einer Skala von 1 (sehr gut)
bis 5 (ungentigend). Kleinere Center mit weniger als 20.000 gm Flache schnit-
ten deutlich schlechter ab (Durchschnittsnote 3,24). Die Befragung offenbare
eine zwiespaltige Haltung der Mieter gegentber Einkaufszentren: einerseits
rechne eine Mehrheit (76,7%) damit, dass die Bedeutung von Centern flir den
Erfolg des eigenen Unternehmens steigen oder zumindest gleich bleiben wer-
de, andererseits sage eine einfache Mehrheit (37,7%) auch, dass es zu viele
Shoppingcenter in Deutschland gebe.

Ikea plant Betrieb von Shoppingcentern

Das HANDELSBLATT , DIE WELT und die FAZ vom 8.11. berichten, Ikea wolle
kinftig auch als Betreiber von Shoppingcentern auftreten. Neben seinen Filialen
errichte lkea Einkaufszentren und vermiete die Flachen an Einzelh&ndler und
Franchiseketten aus Bereichen wie Mode und Outdoor oder Elektronik und De-
koration. Erster Standort flr das neue Konzept sei Libeck mit einem Investiti-
onsvolumen von 120 Mio. Euro. Die Eréffnung des ,Skandinavien-Centers* sei
fur Mitte 2013 geplant. Dabei sei lkea sowohl Immobilienbesitzer als auch Ge-
baudeentwickler und Vermieter. Laufe die Premiere erfolgreich, dirften weitere
Standorte folgen.

IVG verlangert Kredite Gber zwei Mrd. Euro

Wie die BORSEN ZEITUNG, die FTD und das HANDELSBLATT am 11.11. be-
richten, konnte die IVG zwei Darlehen vorzeitig verlangern. Ein 2012 auslau-
fender syndizierter Kredit Gber 1,04 Mrd. Euro sei bis 2014 prolongiert worden,;
ein weiterer Uber 933 Mio. Euro bis Ende 2015. Am spaten Donnerstag habe
die IVG-Aktie einen Kursgewinn von 8,2% verbuchen kdnnen, meldet die FTD.

Gewerbliche Mieter sparen an der Flache

In der FTD vom 8.11. findet sich ein Bericht Uber eine Umfrage von CBRE, der
zufolge Mieter von Gewerbeimmobilien ihre Kosten verstarkt durch Verkleine-
rung von Raumlichkeiten reduzierten. Demnach hatten 77% der Unternehmen,
die ihre Kosten minimieren wollten, ihre angemieteten Flachen verkleinert. 74%
hatten die finanziellen Rahmenbedingungen ihrer Mietvertrage neu verhandelt.
Vor allem viele neue BlUrogebaude trafen nun auf zunehmend sparsamere Mie-
ter. Rund 60% der Befragten waren allerdings bereit, mehr fur ein Gebaude
auszugeben, das nach 6kologischen Mal3staben errichtet worden ist.



Business-Center preiswerter als Buro- oder Hotelrau  me

Wie die IMMOBILIEN ZEITUNG vom 10.11. berichtet, haben Ernst & Young
Real Estate und der Betreiber Excellent Business Center die Kosten fur Mieter
von klassischen Buros und von Business-Centern verglichen. Je weniger Ar-
beitsplatze benttigt wirden, desto grof3er seien die Vorteile der Business-
Center. Bei bis zu drei angemieteten Arbeitsplatzen ergaben sich an A-
Standorten Kostenunterschiede von weit mehr als 100%, an B-Standorten von
Uber 200%. Selbst bei 20 Arbeitsplatzen liege der Vorteil der Business-Center
noch bei 24% bis 40%. Wer nur fur kurze Zeit und wenige Personen Konferenz-
raume benotige, sei in den Centern ebenfalls besser aufgehoben als etwa in
Vier- oder Funf-Sterne-Hotels.

Nachhaltigkeit im Facility Management

Der IMMOBILIENMANAGER berichtet im Special Nachhaltigkeit seiner Ausga-
be 11/2011 uber Nachhaltigkeit im Facility Management (FM). In einer Markt-
studie Uber die aktuelle Situation der FM-Branche, erhoben von Drees & Som-
mer, hatten 85% der Befragten angegeben, dass das Thema Nachhaltigkeit in
den nachsten Jahren die Richtung vorgeben werde. Grundsatze der Nachhal-
tigkeit kdnnten nicht nur in den traditionellen Disziplinen des Fachs wie der
Wartung, der Reinigung oder dem Energiemanagements verfolgt werden. Auch
im Rahmen der kaufmannischen Prozesse und des Property Managements
konne eine nachhaltige Management-Strategie verfolgt werden. (Mehr zu die-
sem Thema finden Sie auch in unserem Ruckblick zum 9. Mlnsteraner Facility
Management Tag.)

Gestiegenes Interesse an Industriebauten

Die FTD vom 10.11. berichtet, dass die Investitionen bei europaischen Indust-
rie- und Logistikgebauden nach Angaben von JLL im Q3 2011 um 13% gegen-
Uber dem Vorquartal gestiegen seien. Das Volumen belaufe sich nun auf 2,3
Mrd. Euro. 384 Mio. Euro davon seien in Deutschland investiert worden. Der
Anstieg sei JLL zufolge vor allem auf die Suche der Investoren nach héheren
Renditen zurtickzufihren.

Berlin: Scharfe Kritik an Planen zur Erh6hung
der Grunderwerbsteuer

DIE WELT vom 8.11. berichtet, die Berliner Wohnungswirtschaft habe die ge-
plante Anhebung der Grunderwerbsteuer von 4,5% auf 7% scharf kritisiert. Die
SPD wolle auf inrem Parteitag die Steuererh6hung beschlie3en und am Freitag
(11.11.) in den Koalitionsverhandlungen mit der CDU diskutieren. Die CDU leh-
ne die Anhebung ab. Nach Ansicht von Markus Gruhn vom Ring Deutscher
Makler (RDM) werde die Erhéhung den ,kleinen Mann* und nicht GroR3investo-
ren treffen, die sich der Zahlung entziehen und statt einer Immobilie Anteile an
einer GmbH erwerben wirden. Laut Finanzverwaltung spule eine Erh6hung der
Grunderwerbsteuer je Prozentpunkt 100 Mio. Euro zusatzlich in den Haushalt.
Unterdessen werde Berlin 2011 so viel Steuern wie nie zuvor einnehmen: Nach
der aktuellen Steuereinschatzung der Finanzverwaltung lagen die Steuerein-
nahmen bei 14,6 Mrd. Euro — ein Plus von 270 Mio. Euro im Vorjahresvergleich.



Starke Nachfrage auslandischer Investoren
am Berliner Wohnungsmarkt

Wie der FOCUS 44/11 berichtet, erwerben auslandische Investoren aus Skan-
dinavien, Russland und den USA verstarkt Wohnungen in Berlin. Dadurch seien
vor allem die Preise im gehobenen Segment sprunghaft gestiegen. In Berlin-
Mitte seien Quadratmeterpreise von 5.500 Euro fur Neubauwohnungen keine
Seltenheit mehr. In Prenzlauer Berg werde immer 6fter die Marke von 4.000 Eu-
ro durchbrochen. Teilweise richte sich das Interesse daher nunmehr auf bishe-
rige B-Standorte wie Pankow. Wer Glick habe, finde dort noch eine Wohnung
fur 2.000 Euro/gm. Im Kommen und noch gunstiger seien Alt-Treptow und Wei-
Bensee. Fur ein Eigenheim in Steglitz und Zehlendorf seien Kaufer bereit, eine
halbe Million Euro zu bezahlen. In Pankow, Reinickendorf und Kdpenick be-
komme man Hauser dagegen fur 240.000 bis 400.000 Euro.

Schnédppchen bei Zwangsversteigerungen werden selten er

Wie die FTD vom 10.11 schreibt, bieten Zwangsversteigerungen derzeit wenig
Chancen fir einen gunstigen Immobilienerwerb. ,Immobilien sind im Moment so
gefragt, dass die meisten Objekte frei verkauft werden, bevor es zur
Zwangsversteigerung kommt“, so Michael Kiefer von Immobilienscout24. Das
Angebot fur Zwangsversteigerungen schrumpfe: Nach Angaben des Statisti-
schen Bundesamts habe es 2010 insgesamt 68.700 Zwangsversteigerungen in
Deutschland gegeben — 2004 seien es noch 91.800 gewesen. Gleichzeitig
nehme das Interesse an Zwangsversteigerungen zu. In bestimmten Gebieten,
wie etwa Berlin, liege der Verkaufspreis bisweilen sogar tiber dem vom Gutach-
ter angesetzten Verkehrswert. Dieser sei allerdings bei Versteigerungsimmobi-
lien ein heikler Richtwert, weil Gerichte oft an der Qualitat der Gutachten spar-
ten, so Michael Kiefer. Bieter sollten sich mit den Immobilien im Vorfeld ausei-
nandersetzen und auch die entsprechende Bank besuchen.

Auf die Mieter kommt es an

In der SUDDEUTSCHEN ZEITUNG vom 11.11. schreibt Peter Horn tber die
Anlageklasse Immobilie und die Vor- und Nachteile der verschiedenen Nut-
zungsarten. Je nach Nutzungsart kénnten sich Vermietungsaufwand sowie
Chancen und Risiken sehr unterscheiden. Der Vorteil von Wohnimmobilien sei,
dass die Mieteinheiten im Vergleich zu gewerblichen Mieteinheiten klein seien,
sodass das Mietausfallrisiko bei Wohnungsmietern kleiner sei. Der hohe admi-
nistrative Aufwand und die Verwaltungskosten seien jedoch ein Argument ge-
gen Wohnimmobilieninvestments. Aus diesem Grund héatten sich beispielsweise
Versicherungen dazu entschlossen, von direkten auf indirekte Beteiligungen an
Wohnimmobilien wie geschlossene Fonds umzuschwenken, so Christian
Schulz-Wulkow von Ernst & Young Real Estate. Bei privaten Anlegern tberwie-
ge laut Einar Skjerven von Industrifinans derzeit noch das direkte Investment.
.ES ist jedoch auch eine vermehrte Nachfrage nach indirekten Investments zu
beobachten®, so Skjerven. Insbesondere &ltere Anleger trennten sich wegen
des hohen Aufwands von ihren Zinshdusern und investierten anschlieend das
Geld in geschlossene Wohnimmobilienfonds. Fir eine Investition in Einzelhan-
dels- oder Buroimmobilien sprachen laut Manfred Binsfeld von Feri EuroRating
Services die langen Laufzeiten der Mietvertrage, die gute Prognostizierbarkeit
der Ertrage und die daraus resultierende Sicherheit der Investments. Dies gelte
jedoch nur fir bonitatsstarke Mieter.



Immobilienbranche startet Initiative fir mehr Trans parenz

Wie die FTD vom 10.11. berichtet, wollen diverse Mitglieder der deutschen Im-
mobilienwirtschaft ihre Daten kinftig flir eine breitere Nutzung zur Verfligung
stellen. Das Onlineportal Immobilienscout24 habe gemeinsam mit dem ZIA
Zentraler Immobilien Ausschuss sowie der Deutschen Energieagentur und dem
GdW ein Projekt fir mehr Transparenz in der Branche gestartet. Gemessen an
der GroRe des Marktes gebe es einen ,deutlichen Nachholbedarf* bei der
Transparenz. Unter anderem seien eine Transaktionsdatenbank, eine zentrale
Kaufdatenbank und neue Prognosemodelle fur die Immobilienwirtschaft ge-
plant.

Sparkassen alleinige Eigentimer von Corpus Sireo

Das HANDELSBLATT vom 8.11. berichtet, Corpus Sireo sei nun komplett in
Sparkassen-Hand. Der Gruinder von Corpus Sireo, Michael Zimmer, habe sei-
nen verbliebenen Anteil von 25% an die Sparkasse Kdln-Bonn verkauft. Diese
halte nun 50% am nach Einschatzung der Sparkasse Kdln-Bonn grofdten Im-
mobilienverwalter Deutschlands. Weitere Gesellschafter mit unverandert je 25%
seien die Stadtsparkasse Dusseldorf und die Frankfurter Sparkasse. Corpus Si-
reo beziffere das verwaltete Vermdgen auf 15,4 Mrd. Euro.

Corio konzentriert sich auf Shoppingcenter

In seiner Ausgabe 11/2011 bringt der IMMOBILIEN MANAGER ein Interview
mit Hubertus Kobe von Corio Deutschland. Darin heil3t es, das Unternehmen
sehe Deutschland als attraktiven Markt fir Einzelhandelsinvestments. Mit dem
Erwerb eines Portfolios von sieben Shoppingcentern der Multi Cooperation im
vergangenen Jahr habe man sich den Weg auf den deutschen Markt mit einer
kritischen Masse von Objekten geebnet. Dass das Portfolio nun ausschlief3lich
auf Shoppingcenter ausgerichtet werden solle, sei Grund fir den angestrebten
Verkauf eines Buroobjekts in Siddeutschland. Corio erwerbe bewusst auch Ob-
jekte, die zum Kaufzeitpunkt noch Optimierungspotenzial aufwiesen. Bei diesen
solle durch vergleichsweise einfache Restrukturierungsmal3nahmen der Wert
gesteigert und die Firmenphilosophie ,Wir wollen keine Einheitskonzepte* ver-
wirklicht werden.

Plus bei JLL und CBRE

Wie die IMMOBILIEN ZEITUNG vom 10.11. berichtet, haben sowohl JLL als
auch CBRE im Q3 deutlich zugelegt. So sei der JLL-Umsatz im Vergleich zum
Q3 2010 um 28% (ca. 200 Mio. USD) gestiegen. 60 Mio. USD des Zuwachses
gingen auf die Ubernahme von King Sturge zuriick. Das Nettoergebnis im Q3
habe 34 Mio. USD betragen (-3 Mio. USD). In der Emea-Region ergebe sich ein
Quartalsumsatz von 247,3 Mio. USD, ein Plus von 78 Mio. USD (+46%). Fur
das Q4 erwarte JLL-Chef Colin Dyer eine weitere Steigerung des Marktanteils.
In Deutschland sei der Umsatz aufgrund von Zuwéchsen im Investment-, Ver-
mietungs- und Bewertungsgeschaft um 34% in USD (23% in Euro) gestiegen.
Auch CBRE habe im Q3 deutlich zugelegt und mit 21% Umsatz- und 12% Net-
togewinnwachstum den gleichen Zuwachs im Vergleich zum Vorjahresquartal
erzielt wie schon im Q2. Das Geschaft mit Konzernen, die ihr Immobilienma-
nagement an CBRE auslagern, entwickle sich besonders gut. Der Umsatz in
der Emea-Region sei um 28% auf 276 Mio. USD und das EBITDA um knapp
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19% auf 21,1 Mio. USD gestiegen. Eine gute Entwicklung unter anderem in
Deutschland sei dafur die Grundlage.

Mdogliche Auswirkungen européischer Staatspleiten
auf Immobilienpreise

In der IMMOBILIEN ZEITUNG vom 10.11. schreibt Monika Leykam tber mogli-
che Auswirkungen von Staatspleiten europdaischer Lander auf die Immobilien-
markte des Kontinents. Nach Prognosen von DTZ waren die Insolvenzen Grie-
chenlands, Irlands und Portugals europaweit zu splren. Biurogebaude in Frank-
furt, Paris und Brussel wirden in einem solchen Szenario 30% ihres aktuellen
Wertes einbuf3en; Berliner und Dusseldorfer Objekte 20%. Lediglich fur Prag
und London werde Preisstabilitdt vorhergesagt.

Immobilienfinanzierung nach Basel Il und Solvency 1

In der IMMOBILIEN ZEITUNG vom 10.11. berichtet Nicolas Katzung tber még-
liche Auswirkungen der Finanzmarktregulierung auf die Gewerbeimmobilienfi-
nanzierung in Deutschland. Nach Ansicht von Branchenexperten bedrohten
Solvency Il und Basel Il vor allem die Langfristkultur der Immobilienfinanzie-
rung in Deutschland. Denn zurzeit wisse niemand, wie hoch die durch Basel
verursachten Kostenaufschlage sein werden. Hinzu komme das Problem mit
Solvency Il — dem neuen Eigenkapitalregime fur Versicherungen: Diese kénn-
ten laut Thomas Schulze von Warburg Hyp kinftig Investitionen mit kirzeren
Laufzeiten bevorzugen, weil bei langeren Laufzeiten die Kapitalanforderungen
stiegen. ,Dies konnte sich negativ auf den Absatz von Pfandbriefen mit langer
Laufzeit auswirken und damit eine der wichtigen Refinanzierungssaulen der
Pfandbriefbanken beeintrachtigen.” (Beachten Sie auch die Veranstaltung der
BERLINER IMMOBILIENRUNDE zum Thema ,Finanzierungshilfen fur Projekt-
entwickler — Eigenkapital, Mezzanine, Projektentwicklungsfonds”. Programm
anfordern unter: info@immobilienrunde.de.)

USA: Fannie Mae braucht mehr Hilfe

Wie DIE WELT und das HANDELSBLATT , die BORSEN ZEITUNG, die FAZ
und die FTD vom 10.11. berichten, beantragte der verstaatlichte US-
Hypothekenkonzern Fannie Mae weitere 7,8 Mrd. USD an Staatshilfen. Das Un-
ternehmen habe im Q3 ein Minus von knapp 5,1 Mrd. USD verbucht, womit der
Verlust um 76% hoher sei als im Vorquartal. Die Zahl der von Fannie Mae
durchgefiihrten Zwangsrdumungen von Einfamilienhdusern sei derweil von
53.687 (Q2) auf 45.194 (Q3) gesunken. Durch eine hohere Anzahl an Verkau-
fen sei auch der Hauserbestand um 13.000 auf knapp 123.000 (Ende Septem-
ber) gesunken. Ebenso sinke der Anteil der Kreditnehmer, die mit ihren Zahlun-
gen 90 Tage oder mehr im Rickstand seien, stetig und liege nun bei 4%.



Immo-AGsS:
Alstria Office — Patrizia — TAG —
GWB Immobilien — Colonia Real Estate — JK Wohnbau

Alstria Office: Die BORSEN ZEITUNG und die FTD vom 8.11., DIE WELT
vom 11.11. sowie BORSE ONLINE 46/11 berichten (ber Alstria Office. In den
ersten neun Monaten des Jahres 2011 habe das Unternehmen seine FFO um
18,7% auf 25,6 Mio. Euro gesteigert. Getrieben worden sei diese Entwicklung
durch ein verbessertes Finanzergebnis von minus 26,2 Mio. Euro (Vorjahrszeit-
raum: minus 34,1 Mio. Euro). Fur das Gesamtjahr habe Alstria das Ziel fir die
FFO auf 34 (zuvor: 32) Mio. Euro erhdht, der Umsatz solle 89 (zuvor: 87) Mio.
Euro erreichen. Das Unternehmen halte Ausschau nach schlecht vermieteten
Birogebauden mit niedrigen Mieten, weil in diesen laut Vorstandschef Olivier
Elamine am meisten Potenzial stecke. Alstria habe nach zwei Kapitalerh6hun-
gen noch 50 Mio. Euro EK, um neue Immobilien zu kaufen.

Patrizia: Wie das HANDELSBLATT vom 11.11. meldet, liegt der operative
Vorsteuergewinn des Unternehmens nach den ersten neun Monaten des Jah-
res 2011 bei 5,5 Mio. Euro. Die Prognose fir das Gesamtjahr stehe aber bei 16
bis 17 Mio. Euro. Im Q4 seien mehrere kleinere und zwei grél3ere Blockverkéau-
fe an Profi-Investoren geplant.

TAG: Die FTD vom 10.11. und das HANDELSBLATT vom 11.11. berichten,
der Vorsteuergewinn der TAG im Zeitraum vom Q1 bis zum Q3 2011 habe sich
auf 53,4 Mio. Euro belaufen (Vorjahreszeitraum: 14,1 Mio. Euro). Dabei habe
das Unternehmen von der Ubernahme der Colonia Real Estate profitiert,
wodurch im Verwaltungsbereich bereits Synergieeffekte in Héhe von 20 Mio.
Euro erzielt worden seien.

GWB Immobilien: Das NEBENWERTE JOURNAL 11/11 bringt eine Bespre-
chung von Dr. Claudius Schmidt tber die Aktie der GWB Immobilien. Auf dem
Papier sei diese krass unterbewertet, da sich das ausgewiesene EK auf 23,5
Mio. Euro belaufe, der Borsenwert aber nur auf 6,1 Mio. Euro (26%). Der Grund
sei zum einen, dass der Ertragswert bisher maRig gewesen und fast immer ein
negatives EBIT ausgewiesen worden sei. Zum anderen seien die ausgewiese-
nen Buchwerte beim Verkauf der Projekte oft nicht realisiert worden. Das Un-
ternehmen benétige dringend Uberzeugende Verkaufsabschlisse. Bis Ende
2012 sollten laut Dr. Norbert Hermann von der GWB das Vorzeigeobjekt Post-
galerie Speyer und das Nirnberger Maximum fertiggestellt werden. Diese zwei
Objekte, so schreibt Schmidt, wurden zeigen, ob das Geschaftsmodell der
GWB einen Mehrwert erbringe oder nicht.

Colonia Real Estate: Thorsten Renner bespricht im NEBENWERTE JOUR-
NAL 11/11 die Aktie von Colonia Real Estate. Vordringliches Ziel des Unter-
nehmens sei die Reduzierung der Leerstandsquote, die im Bereich Wohnim-
mobilien 15,9% betrage. Am Standort Salzgitter, der rund die Hélfte des Portfo-
lios ausmache, bleibe der Leerstand trotz eines leichten Riickgangs mit 23,5%
auf sehr hohem Niveau. Im H1 sei es Colonia gelungen, den Umsatz auf 38 Mi-
0. Euro zu steigern (Vorjahreszeitraum: 32,6 Mio. Euro). Die Mieterldse seien
von 28,1 Mio. Euro auf 28,8 Mio. Euro gestiegen. Aufgrund von Restrukturie-
rungskosten von 6,4 Mio. Euro im H1 sei das EBIT auf 6,9 Mio. Euro gefallen
(zuvor 15,8 Mio. Euro). Die hohen Verbindlichkeiten von Colonia hatten zu ei-
nem Finanzergebnis von minus 17,4 Mio. Euro und zu einem Vorsteuerverlust
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von 9,5 Mio. Euro gefuhrt. Auch im Gesamtjahr werde die Gesellschaft rote
Zahlen schreiben. Neben dem notwendigen Leerstandsabbau stehe nun vor al-
lem die Fokussierung auf das Kerngeschéftsfeld Wohnimmobilien im Vorder-
grund, um wieder profitabel arbeiten zu kénnen.

JK Wohnbau: Wie die BORSEN ZEITUNG am 8.11. berichtet, liegt noch im-
mer kein testierter Abschluss der JK Wohnbau fir das Geschéftsjahr 2010 vor.
Vorstandschef Josef Kastenberger, der zuletzt versprochen habe, die Zahlen
bis Ende Oktober vorzulegen, stelle nun in Aussicht, dies bis spatestens Ende
November zu tun. Auch der Zwischenbericht fir das H1 2011 solle noch in die-
sem Monat vorgelegt werden. Strittige Details der Bilanzierung von Wohnpro-
jekten seien bislang noch nicht abschlielRend mit den Abschlussprifern geklart.

Offene Fonds:
Italien — Gescheiterte Fonds — Haftung

Italien: Wie DIE WELT vom 11.11. berichtet, sind Italiens Immobilien trotz Krise
stark gefragt. In den ersten neun Monaten dieses Jahres hatten Manager in-
und auslandischer Fonds sowie Immobiliengesellschaften Buro-, Einzelhandels-
und Logistikobjekte im Gesamtwert von 3,2 Mrd. Euro erworben. Laut CBRE
entsprache dies einem Plus von 7,4% gegeniber dem Vorjahreszeitraum. Im
Fokus der Investoren stiinden insbesondere Einkaufszentren. So seien 55% der
Immobilienkaufe auf Shoppingcenter und Ladenpassagen entfallen. Der In-
vestmentboom habe die Preise deutlich in die Hohe getrieben. Davon profitier-
ten auch deutsche Anleger. Einer Auswertung des BVI zufolge hétten sich in
den Portfolios der offenen Immobilienfonds zu Beginn des Jahres italienische
Gewebeimmobilien im Gesamtwert von 4,39 Mrd. Euro befunden. Auch den
Sparern des eingefrorenen SEB-Immoinvest spiele die neue Kauflust am italie-
nischen Markt in die Hande. Die KAG, die sich derzeit stark um die Wiederer-
offnung des Fonds bemiihe, habe jetzt aus ihrem Portfolio das Einkaufszentrum
Megald in Chieti mit einem Aufschlag auf den Buchwert von 138,7 Mio. Euro
veraufRern konnen. Kaufer sei der deutsche European Prime Shopping Center
Fund des Einkaufscenter-Betreibers ECE gewesen.

Gescheiterte Fonds: Das HANDELSBLATT berichtet am 11.11. Uber die
Handlungsoptionen von Anlegern, deren Geld sich in den offenen Immobilien-
fonds befindet, die nun abgewickelt werden. Bei den sechs Kleinanlegerfonds,
die aufgeldst wirden, gehe es um ein Vermdgen von 6,5 Mrd. Euro. Die Be-
troffenen fragten sich nun, ob sie ihre Anteile halten und die halbjahrlichen Aus-
zahlungen abwarten oder an der Borse verkaufen sollten. Eine eindeutige Ant-
wort erhielten sie jedoch weder von den Verwaltern der Fondsanteile noch von
den Vertriebsbanken. Mit einem Rat aus der Deckung wage sich jedoch Prof.
Steffen Sebastian, Inhaber des Lehrstuhls fir Immobilienfinanzierung an der
Universitdt Regensburg. Er halte es in Anbetracht der Abschlage fir sinnvoller,
die Ausschuttungen abzuwarten.

Haftung: Wie die IMMOBILIEN ZEITUNG am 10.11. berichtet, kbnnten die
Schliel3ungs- und die darauf folgende Abwicklungswelle bei offenen Immobilien-
fonds ein juristisches Nachspiel haben. Zahlreiche Anlegeranwaélte hielten Aus-
schau nach Mandaten fur Schadenersatzforderungen. Meist richteten sich diese
gegen Bankberater und freie Vermittler, nun aber hatten zwei namhafte Kanz-
leien die KAGs selbst ins Visier genommen. Den Kanzleien zufolge seien es die
KAGs, die die strukturellen Fehler des Produkts verursacht hatten und daher
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verantworten mussten. Dazu z&hlten die Vermarktung der Fonds als risikolose
Anlage fur unerfahrene Anleger, das Zulassen von Klumpenrisiken durch Grol3-
anleger und verdeckte Provisionen. (Zum Thema Anlegeranwalte findet eine
Veranstaltung der BERLINER IMMOBILIENRUNDE am 30.11. statt. Programm
anfordern unter: info@immobilienrunde.de)

Geschlossene Fonds:
BVT — DFH - Industrifinans / Sachsenfonds — Wdlbern Invest —
Vertrieb — Dubai 1000

Anlegeranwdlte: Erstmals treffen bei einer Veranstaltung die prominentesten
Anlegeranwalte und die Gegenseite im direkten Dialog aufeinander. Fordern
Sie das Programm der Veranstaltung zu Themen wie ,Kick back®*-
Rechtsprechung und ,Herausgabe von Anlegeradressen” an. Wegen sehr gro-
Bem Teilnehmerinteresse bitten wir um Anmeldung noch in dieser Woche, um
die Raumkapazitaten richtig planen zu kdnnen. Programm anfordern unter: in-
fo@immobilienrunde.de - Hinweise zur Veranstaltung im Veranstaltungskalen-
der am Ende dieser IMMOBILIEN NEWS.

BVT: Markus Gotzi bespricht in der FTD vom 8.11. sowie im FONDSBRIEF
vom 11.11. den ,BVT Realrendite Fonds". Zeichner wiirden dem Fonds als stille
Gesellschafter beitreten und mit inrem Geld Mezzaninkapital fur Erfolg verspre-
chende Projektentwicklungen zur Verfligung stellen. Der Fonds wolle das Kapi-
tal der Anleger je zur Halfte in den Bau von Wohnungen und Einzelhandelsim-
mobilien investieren. Zudem solle das Fondsvermdgen inkl. Reinvestitionen auf
bis zu 30 Projekte verteilt werden. Deutschland nehme dabei den Léwenanteil
ein. Laufe der Fonds wie geplant, wirden Zeichner bis Mitte 2016 ein Plus von
rund 41% vor Steuern machen. ,Das Konzept ist nicht ohne Risiko, dafur sind
die angepeilten Renditen von rund neun Prozent im Jahr héher als bei typi-
schen Immobilienfonds mit Core-Objekten, so Gotzi.

DFH: Die IMMOBILIEN ZEITUNG vom 10.11. berichtet, der Vodafone Campus
im Dusseldorfer Seestern néhere sich in groRen Schritten der Vollendung. Bis
Weihnachten solle das Projekt wetterfest sein, ein Jahr spéater wolle man die
Immobilie an den Mieter Ubergeben. Auf dem Areal der ehemaligen Gatzweiler-
Brauerei im Dusseldorfer Stadtteil Heerdt entstiinden rund 93.000 gm Burofl&-
che, ein Restaurant mit 1.200 Sitzplatzen, ein Parkhaus mit 1.570 Stellplatzen,
eine Kindertagesstatte und ein begrtinter Campus. Die Immobilie sei das Inves-
titionsobjekt des geschlossenen DFH Immobilienfonds 98, der eine Rendite von
5,5% bringen solle. ,Der Fonds ist mit 65% EK ausgestattet, was ungewdhnlich
viel ist“, so DFH-Vorstand Michael Ruhl. Ungewdhnlich sei dartber hinaus,
dass der Mieter mit 12% an dem Fonds beteiligt sei.

Industrifinans / Sachsenfonds: Wie das FONDSTELEGRAMM am 9.11. be-
richtet, hat Sachsenfonds 50% der Anteile an der Industrifinans Real Estate
GmbH Ubernommen. Sachsenfonds Ubernehme den Vertrieb, das Fondsma-
nagement und die Anlegerbetreuung des 2007 gegrindeten Anbieters von
Wohnimmobilienfonds mit Standorten ausschlief3lich in Berlin. Industrifinans sei
fur die Auswahl der Objekte, den Ankauf, das laufende Anlagenmanagement
und den Verkauf der Immobilien zustandig. Im Investitionsausschuss seien bei-
de Partner gleichermal3en vertreten.
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Wodlbern Invest: Wie die FONDSZEITUNG vom 3.11. berichtet, sorgten bei
dem Fonds Development 4 die Projekte in Stuttgart und Minchen fur Verluste.
Fur den Fonds hange viel davon ab, wie sich das Dusseldorfer Projekt weiter
entwickle. Nach aktueller Rickflussprognose wirden bis 2014 nach acht Jahren
Laufzeit knapp 112% der Einlage zurlckflie3en.

Vertrieb: Markus Gotzi schreibt im IMMOBILIEN MANAGER 11/2011 einen
Beitrag Uber die aktuelle Nachfrage nach geschlossenen Immobilienfonds. Ei-
gentlich musse die Flucht der Anleger in Sachwerte Anbietern von Immobilien-
Beteiligungen in die Hande spielen. Doch Anleger blieben vorsichtig und Ban-
ken wirden sich bei der Platzierung geschlossener Immobilienfonds zurickhal-
ten. Wie die IMMOBILIEN ZEITUNG vom 10.11. berichtet, ist im Q3 im Ver-
gleich zum Vorjahresquartal 35% weniger EK bei geschlossenen Immobilien-
fonds prospektiert worden. Dies habe Feri EuroRating Services errechnet. Die
von der BaFin genehmigte Summe habe bei 505,3 Mio. Euro gelegen (Vorjahr:
782,4 Mio. Euro).

Dubai 1000: DIE WELT vom 11.11. schreibt, die Anleger des ,Dubai 1000 Ho-
tel-Fonds* erhielten Schadenersatz. Das habe das Oberlandesgericht Hamm
entschieden. Die Forderungen koénnten allerdings nur gegenuber den Grin-
dungsgesellschaftern geltend gemacht werden. Gegenuber der Fondsgesell-
schaft seien die Anleger mit ihren Klagen gescheitert.

Basisseminar: Diese Veranstaltung ist die mit Abstand beliebteste Fortbil-
dungsveranstaltung fur alle, die neu in der Branche der geschlossenen Fonds
sind. Zunehmend schicken jedoch auch Geschaftsfuhrer langjahrige Mitarbeiter
zu diesem Seminar, die sich einen besseren Gesamtiberblick zum Thema ge-
schlossene Fonds verschaffen wollen — Assistentinnen, Mitarbeiter im Rech-
nungswesen, Marketing- und PR-Verantwortliche. Wir fuhren diese Veranstal-
tung nun bereits zum 12. Mal durch — fordern Sie das Programm unter in-
fo@immobilienrunde.de an.

Veranstaltungs-Review:
9. Munsteraner Facility Management Tag
Von Dr. Oliver Wenzlaff

Am 8. November 2011 fand in Mulnster der diesjahrige Facility Management
(FM)-Tag statt — es war bereits die neunte FM-Tagung in Munster, ausgerichtet
von der Fachhochschule Minster und INFA-ISFM e.V. Gleich zu Beginn wurde
es visionar: Jorg Hossenfelder von der Linendonk GmbH skizzierte die Zukunft
des FM-Marktes. Visionar heifdt hier durchaus konkret und plastisch, denn das
Bild, das er zeichnete, fuldt auf wissenschaftlich fundierten Erkenntnissen (ab-
geleitet aus den aktuellen Megatrends, zudem mehrfach an Expertenmeinun-
gen gespiegelt via Delphi-Methode).

Der FM-Markt dirfte Hossenfelder zufolge im Jahr 2020 noch deutlich internati-
onaler sein als heute. Der Mittelbau an Unternehmen wird schmaler zugunsten
der groRen Akteure einerseits und der kleinen, spezialisierten Unternehmen
andererseits. Der technologische Fortschritt bringt uns Reinigungsroboter, die in
einigen Bereichen bereits Standard sein werden. Und: Der FM-Dienstleister
wird zum strategischen Partner der Unternehmen — ein Punkt, der sich als roter
Faden noch durch den ein oder anderen Vortrag ziehen sollte.
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Hossenfelder bezog sich bei seinen Ausfiihrungen auf die sogenannten Corpo-
rates, also Industrie- und sonstige Unternehmen abseits der Immobilienwirt-
schaft, die eigene Gebaudebestande vorweisen und entsprechend FM-
Leistungen nachfragen. Auch dieser Corporate-Fokus zog sich konsequent
durch die Veranstaltung — und brachte ein erfreuliches Plus an Schérfe und
Profil. Hier den Spagat zwischen Corporates und Immobilienunternehmen zu
wagen, hatte aus meiner Sicht die Veranstaltung eher verwassert.
Nach Hossenfelders Initialvortrag teilte sich die Veranstaltung in zwei Gruppen.
Die Teilnehmer konnten entsprechend nur der Héalfte der Vortrage beiwohnen.
Immerhin umfassen die Tagungsunterlagen samtliche Vortrage, und zwar sogar
ausgearbeitet sowohl als Beitrag (Munsteraner Schriften zum Facility Manage-
ment, Band 6) als auch als Power-Point-Prasentation. Dies entschadigt etwas
fur den entgangenen Genuss des gesprochenen Wortes der Referenten, die
man verpasst hat. Den Text zwischen den Zeilen, der bei Vortragen oft ebenso
spannend ist wie das, was sich auf Folien oder Redemanuskripten wiederfindet,
vermag aber naturgemald auch ein guter Tagungsband nicht ganzlich zu erset-
zen.
Teil A der Veranstaltung fokussierte auf das Thema Nachhaltigkeit im FM, Do-
kumentation der Leistungen sowie Bauen und Planen in der Zukunft. Alarmie-
rend: Nach wie vor werden in der Planungsphase von Immobilien gravierende
Fehler gemacht, die einem ganzheitlichen Optimierungsanspruch im Sinne von
mehr Nachhaltigkeit entgegenstehen. Neun von zehn dieser Fehler wéahrend
der Planungsphase seien systematischen Ursprungs — und kdnnten eigentlich
vermieden werden, so Sven Heinrich von der Strabag Property und Facility
Services. Ebenfalls kein neues Thema, aber in seiner Hartnackigkeit verbluf-
fend: Das Reporting scheint ein Dauerbrenner zu sein. Mein Eindruck ist, dass
sich Immobilieneigentiimer schon seit Jahren dariber beklagen, dass ihre
Dienstleister bei den Reports die Auftraggeberinteressen nicht ausreichend tref-
fen. Das FM macht hier offensichtlich keine Ausnahme. So hiel3 es auf dem
FM-Tag: Drei Viertel der Auftraggeber sind mit der Dokumentation der Leistung
durch die beauftragten Unternehmen unzufrieden. Immerhin scheint Besserung
in Sicht. Die GEFMA German Facility Management Association arbeitet hier an
einem neuen Standard.
In Teil B der Veranstaltung ging es um Themen wie die Beschaffung, Bewer-
tung und Strukturierung von FM-Leistungen und -Partnerschaften. Den Beginn
machte ein Beispiel aus der Praxis: Die Stadt Recklinghausen hat fur die Be-
wirtschaftung ihrer Liegenschaften von einem dezentralen System auf ein
zentralisiertes System umgestellt. Wahrend friher alle mal3geblichen Bereiche
der Kommunalverwaltung bei Immobilienfragen mitgeredet haben, ist das Ma-
nagement heute auf eine einzige verantwortliche Stelle konzentriert, die sogar
direkt beim Burgermeister angesiedelt ist. Immer wieder blitzte die bereits im
Er6ffnungsvortrag genannte strategische Partnerschaft auf. Bernd Schlocker-
mann von der Facility Care AG kritisierte, dass der Begriff der strategischen
Partnerschaft in der Praxis inflationar verwendet und teilweise missbraucht wird.
Peter Heuer von der Piepenbrock Facility Management GmbH & Co. KG wid-
mete gar seinen kompletten Vortrag dem Thema und erlauterte die Kriterien ei-
ner ,echten” strategischen Partnerschaft. Ein Hauptaugenmerk kommt hier dem
Vertrauen zu, das sowohl von Auftraggeber- als auch Auftragnehmerseite aus-
gehen misse. Controlling, Audits und Co. seien lediglich Hilfsinstrumente, die
die Vertrauensbasis stutzten — werden sie Selbstzweck, sind sie im Hinblick auf
eine vertrauensvolle partnerschaftliche Zusammenarbeit kontraproduktiv.
Insgesamt erinnerte das Munsteraner Programm thematisch ein wenig an den
FM-Tag der GEFMA auf der Expo Real: Wie auf dem Branchentreff in Mlnchen
standen auch in Minster die Themen Nachhaltigkeit im FM und der Block rund
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um Einkauf und Leistung der Akteure im FM im Fokus. Auf den zweiten Blick
erwies sich das Programm als zwar nicht ganz Uberschneidungsfrei, aber als
durchaus ausreichend abgegrenzt. Denn im Kern ging es um besagte Corpora-
tes, wahrend die Expo Real nach meiner Beobachtung doch eher das klassi-
sche Immobilienunternehmen und Immobilieninvestoren wie beispielsweise
Versicherungen adressiert. Ein weiteres Plus ist der Munsteraner Referenten-
kreis (oben sind nur einige genannt), der von 6ffentlicher Hand und Industrieun-
ternehmen Uber Forschungseinrichtungen bis hin zum FM-Anbieter reichte. Er-
freulich eloquent auch die Gastgeber: Professor Torben Bernhold, Geschafts-
fuhrer der ISFM GmbH, sowie Professor Frank Riemenschneider, wissenschaft-
licher Leiter, die durch die Veranstaltung fuhrten. Mein Fazit: Wenn die Veran-
staltung ihr Niveau halt, kann der kommende — dann zehnte — Minsteraner FM-
Tag ruhigen Gewissens schon einmal im Kalender geblockt werden. O.W.
Weitere Informationen unter http://www.fm-tag.de/facility-management-tage

Buchtipp — von Dr. Rainer Zitelmann
Basiswissen fur Anleger

Daniel C. Goldie / Gordon S.Murray, Die wichtigsten Antworten fur Anleger. Die
funf Entscheidungen, die jeder Anleger treffen muss! FinanzBuch Verlag, Min-
chen 2011, 143 Seiten, 14,99 Euro, ISBN 978-3-898796-57-6.

Dieses Buch ist Gberwiegend empfehlenswert fur Leser, die sich bislang weni-
ger mit Geldanlage-Themen befasst haben. Dennoch kann es vielleicht auch flr
erfahrenere Anleger nitzlich sein, denn auch diese sollten von Zeit zu Zeit die —
oftmals nicht mehr hinterfragten — Anlagegrundsatze, denen sie folgen, kritisch
auf den Prufstand stellen.

Die These der Autoren: Man sollte vor allem funf Grundentscheidungen treffen,
die spater dann mal3geblich den Anlageerfolg bestimmen:

1. Willich in eigener Regie anlegen oder vertraue ich eher dem Rat eines Ex-
perten?

2. Wie teile ich das Anlagevermdgen in Aktien, Anleihen und Liquiditat auf?

3. Mit welchen konkreten Anlageinstrumenten setze ich die unter 2.) entwickel-
te Strategie um?

4. Soll ich eher auf aktiv gemanagte Fonds oder auf ETFs und &hnliche passi-
ve Investments setzen?

5. Wann soll ich mein Portfolio ,rebasieren®, also bestimmte Werte kaufen oder
verkaufen?

Zum ersten Punkt: Viele Aktienfondsanleger stehen sich selbst im Wege — dies
belegen zahlreiche Statistiken. Sie kaufen und verkaufen sehr stark pro-zyklisch
— und damit oft genau zum falschen Zeitpunkt. ,Der durchschnittliche Aktien-
fonds-Investor erzielte eine Rendite von durftigen 3,2% jahrlich. Der Leitindex S
& P 500 brachte es dagegen auf ein Plus von 8,2%.“ (S. 24) Viele Anleger kau-
fen zu Hochstpreisen und verkaufen fast zu Tiefstpreisen. Kann man dem je-
doch, wie die Autoren des Buches empfehlen, durch Hinzuziehung eines Fi-
nanzberaters entgehen? Da bin ich skeptisch, weil diese oft genauso handeiln.
Ich denke eher, der langfristig orientierte Anleger sollte sich selbst disziplinieren
und einfach NICHTS machen, aul3er regelmalig gute ETFs zu erwerben. Je
weniger der Anleger Uber einen langeren Zeitraum aktiv kauft und verkauft, um-
so besser wird es fiur ihn in der Regel sein — so sehe ich das.

Zum zweiten und dritten Punkt: Die Autoren nennen die klassischen Anlagein-
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strumente Aktien und Renten, dazu sollte es naturlich noch ausreichend Liquidi-
tat geben. Wenig halten sie von Hedgefonds, Private Equity, Rohstoffen und
anderen Alternativen, wie sie in Kapitel 7 ausfuhrlich begrinden. Aus meiner
Sicht fehlen hier naturlich die Immobilien. Da es sich um ein Buch aus dem
Amerikanischen handelt, werden nur REITs genannt. Mein Portfolio sieht an-
ders aus als das von den Autoren empfohlene — hier spielen direkte und indirek-
te Immobilienanlagen eine wichtige Rolle und auch 10% Gold zur Absicherung
gegen einen ultimativen Finanzcrash ist sicher eine gute Idee.

Zum vierten Punkt: Hier stimme ich den Autoren zu. Sie pladieren bei Aktien-
fonds fur passive Investments, also ETFs. Diese sind nicht nur billiger, sondern
im Durchschnitt ist die Performance aller gemanagten Aktienfonds logischer-
weise schlechter als die von ETFs, die Indizes abbilden. Wiisste man vorher,
welche Fonds in Zukunft besser und welche schlechter abschneiden, dann wa-
re das natdrlich toll. Wir kennen aber nur die Performance der Vergangenheit,
die Uber die Zukunft wenig sagt. Ich selbst investiere einfach in ETFs auf den
MSCI World und auf den MSCI Europe. Allerdings, und dieser Hinweis fehlt in
dem Buch, sollten sehr vorsichtige Anleger eher auf ETFs setzen, die direkt
physisch in Aktien investieren. Viele ETFs tun dies jedoch nicht, sondern bilden
den Index nur Uber Swaps ab, womit es ein Kontrahentenrisiko gibt, das in Zei-
ten der Bankenkrise nicht unterschétzt werden sollte.

Zum funften Punkt: Anleger, so die Autoren, sollten immer wieder Uberprufen,
ob die urspringliche Allokation durch die unterschiedliche Wertentwicklung
Uberhaupt noch eingehalten wird. Wenn dem nicht so ist, sollten sie die prozen-
tuale Verteilung durch eine Rebasierung wiederherstellen. Positiver Nebenef-
fekt: Diese Rebasierung fiihrt automatisch dazu, ,dass wir uns gunstig einde-
cken und zu hoheren Preisen verkaufen, ohne dass unsere Emotionen im We-
ge stehen” (S. 84).

Fazit: Das schmale Bandchen regt an zum Nachdenken — nicht nur fur unerfah-
rene Anleger. Der erfahrene Anleger wird jedoch nichts fir ihn grundsatzlich
Neues darin finden, sondern eher Anregungen, seine Anlagegrundséatze immer
wieder zu prifen und neu zu durchdenken. R.Z.

Weitere interessante Artikel in der 45. KW

Andreas-Norbert Fay: Im IMMOBILIEN MANAGER 11/2011 portréatiert
Roswitha Loibl Andreas-Norbert Fay von Fay Projects. Sie schildert die Heraus-
forderungen, denen sich der Projektentwickler bislang habe stellen missen,
und beschreibt die Geschichte von Fay Projects. Loibl charakterisiert Fay als
vorausschauenden Unternehmer und Beflirworter zeitloser Architektur.

Nachhaltigkeitskodex fir die Immobilienwirtschaft: Thomas Zinndcker
schreibt im IMMOBILIENMANAGER 11/2011 Uber den Nachhaltigkeitskodex
fur die Immobilienwirtschaft des ZIA Zentraler Immobilien Ausschuss. Dieser
enthalte unter anderem Handlungsempfehlungen fur eine nachhaltige Unter-
nehmensfihrung sowie Hilfestellungen zu den Themen Transparenzberichter-
stattung und Steuerungskennzahlen. Der Nachhaltigkeitskodex solle der
Glaubwirdigkeit und dem Ansehen der Immobilienbranche helfen.

Einzelhandelsimmobilien:  Dr. Ruth Vierbuchen und Bianca Diehl schreiben im
IMMOBILIENMANAGER 11/2011 von dem Erfolg der Einzelhandelsimmobilien
in Deutschland. So seien die Renditen bei Investitionen in Einzelhandelsimmo-
bilien im Vergleich zu Buroimmobilien auch jetzt noch attraktiv, wie Katharina
von Schacky von DTZ berichte.
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Gewerbeimmobilien: Timo Tschammler von DTZ Deutschland erlautert in
einem Interview mit der SUDDEUTSCHEN ZEITUNG vom 11.11., wie die
potenziellen Mieter von Gewerbeimmobilien richtig anzusprechen sind.

Minchen: Das Magazin DER SPIEGEL berichtet in seiner Ausgabe vom 5.11.
Uber die Mieten und Immobilienpreise in Munchen. In keiner anderen deutschen
Grol3stadt seien diese so hoch. Laut IVD erreichten in der bayrischen
Landeshauptstadt alle Objekttypen historische Hochstwerte. Im Vorjahr seien
7,6 Mrd. Euro mit Hausern und Wohnungen umgesetzt worden. Scharenweise
suchten angstliche Anleger Schutz vor einer drohenden Inflation. Der Markt sei
laut IVD nahezu leergefegt.

Spanien: Wie die BORSEN ZEITUNG vom 8.11. schreibt, fordert Spaniens
Finanzsektor mit Blick auf den wahrscheinlichen Regierungswechsel in zwei
Wochen die Schaffung einer Bad Bank nach deutschem Vorbild, um die
Kreditaltlasten aus dem Immobilienboom loszuwerden. Nach Berechnungen der
Bankenaufsicht Banco de Espafia gebe es 176 Mrd. Euro an problematischen
Aktiva in den Bilanzen der spanischen Finanzinstitute.

Kuba: Die FAZ vom 7.11. berichtet, dass die sozialistische Fuhrung in Kuba
jetzt den Kauf und Verkauf von Wohneigentum erlaube. Der Besitz werde auf
zwei Hauser — ein Wohn- und ein Ferienhaus — beschrankt und sei nur in Kuba
ansassigen Burgern mdglich. An der Wohnungsnot werde sich aber so schnell
nichts &ndern, da der Bau von Hausern dem Staat vorbehalten sei.

Deutschland: Wie Walter Klug von Klug Financial Consulting in der FAZ vom
11.11. schreibt, ist das Investoreninteresse an Deutschland ungebrochen. Fur
auslandische Investoren seien nicht nur die konkreten Parameter einer
Immobilie entscheidend. Mindestens ebenso wichtig sei das positive
Gesamtbild Deutschlands.

Schweiz: Wie die FAZ vom 11.11. berichtet, stiegen die Preise fur Hauser und
Eigentumswohnungen in der Schweiz in den vergangenen zwolf Monaten im
Durchschnitt um 4,5% bzw. 4,8% — bei einer Inflation nahe null.

Hamburg: Wie die IMMOBILIEN ZEITUNG vom 10.11. berichtet, ist die
durchschnittliche Netto-Kaltmiete fur frei finanzierte Wohnungen in Hamburg in
den vergangenen zwei Jahren um 5,8% auf 7,15 Euro/gm gestiegen.

Stuttgart: Wie die IMMOBILIEN ZEITUNG vom 10.11. schreibt, mangelt es am
Hochschulstandort Stuttgart an ginstigem Wohnraum fur Studierende -
dementsprechend kdnnten sich Investments in Studentenwohnheime rentieren.

Stuttgart: Der FOCUS 44/11 fragt, ob es sich wirklich lohne, in der aktuellen

Immobilien-Euphorie Wohnraum zu kaufen, und gibt Hinweise, was bei einem
Immobilienkauf zu beachten ist.
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NEU! Bitte gleich anmelden!

BERLINER IMMOBILIE NRUNDE

AIFM: Die Empfehlungen der ESMA flr die

Level lI-MalRhahmen und die Konsequenzen

fir geschlossene Fonds und institutionelle
Spezialfonds

Zielgruppen: Initiatoren geschlossener Fonds (alle Beteiligungsmodelle) und
Kapitalanlagegesellschaften, die Immobilien-Spezialfonds auflegen.

Referenten: Axel von Goldbeck (ZIA Zentraler Immobilien Ausschuss e. V.),
Uwe Wewel (Bundesministerium der Finanzen), RA Dr. Thorsten Vol3 (SCHUL-
TE RIESENKAMPFF Rechtsanwaltsgesellschaft mbH), Andreas Ferneis (De-
kaBank), Antoinette Hiebeler-Hasner / Johannes Ndolke (optegra:hhkl GmbH &
Co. KG).

Themen: Die neue Europaische Wertpapieraufsichtsbehérde ESMA wird ihre
Empfehlungen fir die konkretisierenden Durchfihrungsmal3nahmen (Level I
Maflinahmen) zur AIFM-Richtlinie in der Kalenderwoche 46 veréffentlichen.
Damit wird klar, wie die AIFM konkret umgesetzt wird. In Berlin und in den an-
deren Mitgliedsstaaten der EU lauft die Umsetzung in das nationale Recht nun
unter Hochdruck. Die Niederlande haben bereits den Entwurf fur ein Umset-
zungsgesetz veréffentlicht. Auf die Fondsmanager alternativer Investmentanla-
gen, die bisher keiner Regulierung unterlagen, kommen nun massive Heraus-
forderungen zu. Gleichzeitig bieten sich neue Chancen in der Konzeption. Uwe
Wewel wird Uber den Stand des Gesetzgebungsverfahrens orientieren. Die
Auswirkungen der neuen Regulierung auf geschlossene Fonds (auch durch das
neue Vermodgensanlagengesetz) und Spezialfonds beleuchten die fluhrenden
Regulierungsexperten Dr. Thorsten Vo3 von SchulteRiesenkampff und Herr
Andreas Feneis von der DekaBank. Und ZIA-Geschéftsfihrer Axel von Gold-
beck wird darstellen, dass die Regulierung an viel mehr Stellen fur die Immobi-
lien(fonds)branche greift, als den Marktteilnehmern bislang bewusst ist. So
konnten etwa auch Immobilienfonds von der geplanten Finanztransaktionssteu-
er betroffen werden. Antoinette Hiebeler-Hasner und Johannes Nolke von op-
tegra:hhkl GmbH & Co. KG stellen dar, wie die Anforderungen der AIFM-
Richtlinie mithilfe eines EDV-gestltzten Risikomanagementsystems fur Fonds
erfullt werden kdnnen.

Termin: Die Veranstaltung findet am 5. Dezember 2011 in Berlin statt. Pro-
gramm anfordern unter: info@immobilienrunde.de.
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BERLINER IMMOBILIENRUNDE

Internet und Social Media in Vertrieb
und Marketing richtig nutzen

Zielgruppen: Leiter Vertrieb und Leiter Marketing/Kommunikation von Immobi-
lien- und Fondsgesellschaften. Es sollte jede Person kommen, die in einem
Immobilien- oder Fondsunternehmen fir den Internetauftritt zustandig ist.
Themen: Wie gehen Webuser tatsachlich mit Websites um und wie kdnnen Sie
Layout und Navigation benutzerfreundlicher gestalten — kurz: alles zum Thema
Web Usability.

Weitere Schwerpunkte: Facebook und Twitter sind in aller Munde. Aber was
missen Sie beim Erstellen einer Social-Media-Strategie beachten? Welcher
Kanal passt zu lhnen? Wie messe ich Erfolg oder Misserfolg dieser Aktivitaten?
Sylvia Detzel gibt auch dazu konkrete Tipps aus der Praxis.

SEQ: Texte im Internet sind anders als fur Printmedien. Wir zeigen lhnen, wie
Sie suchmaschinenoptimiert schreiben. In einem Praxisteil kbnnen Sie dann
das Erlernte selbst ausprobieren.

Termin: Die Veranstaltung findet am 14. November 2011 in Berlin statt. Pro-
gramm anfordern unter: info@immobilienrunde.de.

BERLINER IMMOBILIENRUNDE

12. Basisseminar
Geschlossene Immobilienfonds

Zielgruppen: Personen, die sich ein fundiertes Grundwissen uber geschlosse-
ne Fonds aneignen wollen/missen, z. B. neue Mitarbeiter bei Fondsgesell-
schaften, die aus anderen Branchen bzw. aus anderen Segmenten der Immobi-
lienwirtschaft kommen und sich ein Grundwissen zu Fondsthemen aneignen
missen; Mitarbeiter von Fondsgesellschaften, die sich vorwiegend nicht mit
steuerlichen, rechtlichen, konzeptionellen und vertrieblichen Fragen befassen
(z.B. aus den Abteilungen Marketing, PR, Rechnungswesen) und die sich den-
noch ein Grundwissen Uber diese Themen aneignen missen; Immobilien-
Professionals, die bislang in anderen Marktsegmenten des Immobilienmarktes
tatig waren (z.B. als Bautrager) und neu in das Fondsgeschaft ,einsteigen” wol-
len; Berater von Banken und Vertrieben, die sich — unabh&ngig von den Schu-
lungen der Initiatoren — ein Basiswissen aneignen wollen.

Themen: Bereits zum 12. Mal fuhren wir diese Fortbildungsveranstaltung
durch. Wir haben Referenten gewonnen, die seit vielen Jahren im Segment der
geschlossenen Fonds tatig sind und die vor allem tber die Fahigkeit verflgen,
mit hoher Sachkunde komplizierte Sachverhalte so zu erklaren, dass sie auch
derjenige verstehen kann, der erst beginnt, sich mit dem Thema ,geschlossene
Fonds" zu beschéftigen.

Termin: Die Veranstaltung findet am 23. November 2011 in Berlin statt. Pro-
gramm anfordern unter: info@immobilienrunde.de.
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BERLINER IMMOBILIENRUNDE

Vertrieb geschlossener Fonds lber Banken, Sparkasse  n und
Volks- und Raiffeisenbanken

Zielgruppen: Vertriebsleiter von Initiatoren / Emissionshausern (ALLE Beteili-
gungsmodelle) und andere Produktentscheider von freien Vertrieben und Ban-
ken.

Referenten: Uwe Boehmer-Beuth (M.M. Warburg & CO KgaA), Bernhard
Prasnow (eFonds24), Andreas CorneliBen (Deutsche Apotheker- und Arzte-
bank eG), Martin R6mling (Hamburger Sparkasse), Andreas Onkelbach
(WestLB AG), Rolf Gluck (PVA Pacta-Vermogens-Anlage GmbH), Boris Mdiller
(Volksbank Mittelhessen eG), Heiko Juppien (LAUREUS AG PRIVAT FINANZ)
Themen: Die Berliner ,Produktentscheider-Veranstaltungen“ haben sich seit 10
Jahren als fester Treffpunkt flr Vertriebe und Initiatoren der Branche der ge-
schlossenen Fonds etabliert. Die Berliner Veranstaltung gibt ein aktuelles
Stimmungsbild der Nachfrage im Vertrieb und ermdéglicht es fir Sie, zeiteffizient
Kontakte zu Vertrieben neu zu knupfen oder aufzufrischen. Bei dieser Veran-
staltung stellen sich fur den Vertrieb bzw. fir den Produkteinkauf verantwortli-
che Entscheider von Banken, Sparkassen und Volks- und Raiffeisenbanken
vor. Dariliber hinaus sprechen Vertreter von Vertrieben, die sich auf dieses
Segment konzentriert haben.

Termin: Die Veranstaltung findet am 28. November 2011 in Berlin statt. Pro-
gramm anfordern unter: info@immobilienrunde.de.
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BERLINER IMMOBILIENRUNDE

Herausgabe von Anlegeradressen, Kick-back und
andere aktuelle Rechtsfragen im Streit zwischen
Anlegeranwalten und Initiatoren

Zielgruppen: Initiatoren geschlossener Fonds (alle Beteiligungsmodelle), Treu-
handgesellschaften, Beirate geschlossener Fonds, Banken und andere Vertrie-
be geschlossener Fonds, mit Fondsthemen befasste Juristen

Referenten: Dr. Thomas Asmus (lindenpartners Partnerschaft von Rechtsan-
walten), Dr. Lars R6h (lindenpartners Partnerschaft von Rechtsanwalten), Peter
Mattil (Mattil & Kollegen), Dr. Wolfgang Schirp (Rechtsanwalte Schirp Schmidt-
Morsbach Neusel), Prof. Dr. Karl-Georg Loritz (Universitat Bayreuth), Holger
Friedrichs (Dr. ZitelmannPB. GmbH)

Themen: Die Kombination von zwei BGH-Urteilen hat eine erhebliche neue
Dynamik in die Auseinandersetzung zwischen sog. "Anlegeranwalten” und Initi-
atoren geschlossener Fonds gebracht: Es sind einmal verschiedene "Kick-
back"-Urteile des BGH, die es praktisch jedem Anleger, der mit dem Verlauf
seiner Fonds unzufrieden ist, erméglichen, mit einiger Aussicht auf Erfolg auf
Ruckabwicklung zu klagen. Zum anderen gab es zwei BGH-Urteile zur Heraus-
gabe von Adressen von Anlegern geschlossener Fonds, die es Anlegeranwaél-
ten ermoglichen, gezielt solche unzufriedenen Anleger anzuschreiben. Weitere
BGH-Urteile werden fur den November, kurz vor der Veranstaltung erwartet.
Wir haben bewusst zwei prominente Anlegeranwélte sowie drei Juristen einge-
laden, die haufig die Initiatoren vertreten. Es geht darum, Strategien und Ge-
genstrategien in den Rechtsstreitigkeiten um geschlossene Fonds kontrovers
zu diskutieren und den Teilnehmern die aktuelle Rechtslage sowie Zweifelsfra-
gen dazu aus unterschiedlicher Perspektive zu verdeutlichen.

Termin: Die Veranstaltung findet am 30. November 2011 in Berlin statt. Pro-
gramm anfordern unter: info@immobilienrunde.de.
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BERLINER IMMOBILIENRUNDE

AIFM: Die Empfehlungen der ESMA flr die
Level lI-Malinahmen und die Konsequenzen fur geschlo  ssene
Fonds und institutionelle Spezialfonds
Sonderveranstaltung am 5. Dezember 2011

Zielgruppen:  Vertriebsleiter von |Initiatoren / Emissionshdusern (ALLE
Beteiligungsmodelle), andere Produktentscheider von freien Vertrieben und
Banken

Referenten: Dr. Rainer Zitelmann, Axel von Goldbeck, ZIA Zentraler Immobilien
Ausschuss e. V., Uwe Wewel, Bundesministerium der Finanzen, RA Dr. Thors-
ten Vol3, Andreas Feneis, DekaBank, Antoinette Hiebeler-Hasner / Johannes
Nolke, optegra:hhkl GmbH & Co. KG,

Themen: die neue Europaische Wertpapieraufsichtsbehérde ESMA wird ihre
Empfehlungen fir die konkretisierenden Durchfiihrungsmal3nahmen (Level I
Maflinahmen) zur AIFM-Richtlinie in der Kalenderwoche 46 veréffentlichen,
womit klar wird, wie die AIFM konkret umgesetzt wird. In Berlin und in den an-
deren Mitgliedsstaaten der EU lauft die Umsetzung in das nationale Recht nun
unter Hochdruck. Die Niederlande haben bereits den Entwurf fur ein Umset-
zungsgesetz veroffentlicht. Auf die Fondsmanager alternativer Investmentanla-
gen, die bisher keiner Regulierung unterlagen, kommen nun massive Heraus-
forderungen zu. Gleichzeitig bieten sich neue Chancen in der Konzeption.

Uwe Wewel wird Uber den Stand des Gesetzgebungsverfahrens orientieren.
Die Auswirkungen der neuen Regulierung auf geschlossene Fonds (auch durch
das neue Vermobgensanlagengesetz) und Spezialfonds beleuchten die flihren-
den Regulierungsexperten Dr. Thorsten Vo3 von Schulte Riesenkampff und
Herr Andreas Feneis von der DekaBank. Und ZIA-Geschéftsfihrer Axel von
Goldbeck wird darstellen, dass die Regulierung an viel mehr Stellen fur die Im-
mobilien(fonds)branche greift, als den Marktteilnehmern bislang bewusst ist. So
konnten etwa auch Immobilienfonds von der geplanten Finanztransaktionssteu-
er betroffen werden.

Sollte wider Erwarten das Papier der ESMA nicht zum angekindigten Zeitpunkt
veroffentlicht werden, dann wirde diese Veranstaltung auf den 19. Januar 2012
verschoben. Wir wirden alle Angemeldeten hiertiber rechtzeitig informieren.

Termin: Die Veranstaltung findet am 5. Dezember 2011 in Berlin statt. Pro-
gramm anfordern unter: info@immobilienrunde.de.
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BERLINER IMMOBILIENRUNDE

AIFM: Die Empfehlungen der ESMA flr die
Level lI-Malinahmen und die Konsequenzen fur geschlo  ssene
Fonds und institutionelle Spezialfonds
Sonderveranstaltung am 5. Dezember 2011

Zielgruppen:  Vertriebsleiter von |Initiatoren / Emissionshdusern (ALLE
Beteiligungsmodelle), andere Produktentscheider von freien Vertrieben und
Banken

Referenten: Dr. Rainer Zitelmann, Axel von Goldbeck, ZIA Zentraler Immobilien
Ausschuss e. V., Uwe Wewel, Bundesministerium der Finanzen, RA Dr. Thors-
ten Vol3, Andreas Feneis, DekaBank, Antoinette Hiebeler-Hasner / Johannes
Nolke, optegra:hhkl GmbH & Co. KG,

Themen: die neue Europaische Wertpapieraufsichtsbehérde ESMA wird ihre
Empfehlungen fir die konkretisierenden Durchfiihrungsmal3nahmen (Level I
Maflinahmen) zur AIFM-Richtlinie in der Kalenderwoche 46 veréffentlichen,
womit klar wird, wie die AIFM konkret umgesetzt wird. In Berlin und in den an-
deren Mitgliedsstaaten der EU lauft die Umsetzung in das nationale Recht nun
unter Hochdruck. Die Niederlande haben bereits den Entwurf fur ein Umset-
zungsgesetz veroffentlicht. Auf die Fondsmanager alternativer Investmentanla-
gen, die bisher keiner Regulierung unterlagen, kommen nun massive Heraus-
forderungen zu. Gleichzeitig bieten sich neue Chancen in der Konzeption.

Uwe Wewel wird Uber den Stand des Gesetzgebungsverfahrens orientieren.
Die Auswirkungen der neuen Regulierung auf geschlossene Fonds (auch durch
das neue Vermobgensanlagengesetz) und Spezialfonds beleuchten die flihren-
den Regulierungsexperten Dr. Thorsten Vof3 von SchulteRiesenkampff und
Herr Andreas Feneis von der DekaBank. Und ZIA-Geschéftsfihrer Axel von
Goldbeck wird darstellen, dass die Regulierung an viel mehr Stellen fur die Im-
mobilien(fonds)branche greift, als den Marktteilnehmern bislang bewusst ist. So
konnten etwa auch Immobilienfonds von der geplanten Finanztransaktionssteu-
er betroffen werden.

Sollte wider Erwarten das Papier der ESMA nicht zum angekindigten Zeitpunkt
veroffentlicht werden, dann wirde diese Veranstaltung auf den 19. Januar 2012
verschoben. Wir wirden alle Angemeldeten hiertiber rechtzeitig informieren.

Termin: Die Veranstaltung findet am 5. Dezember 2011 in Berlin statt. Pro-
gramm anfordern unter: info@immobilienrunde.de.
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BERLINER IMMOBILIENRUNDE

Aktuelle steuerliche Probleme mit der
Denkmalschutz-AfA und deren L6sung

Zielgruppen: Alle Bautrager, die im Bereich § 7h/7i EStG tétig sind, Vertriebe
von Denkmal-Immobilien, Finanzierende Banken, Mitarbeiter der Denkmal-
schutzbehorden, Mitarbeiter der fir Sanierungsgebiete zustadndigen Gemeinde-
behorden

Referenten: Hans-Joachim Beck (Vorsitzender Richter Finanzgericht Berlin-
Brandenburg a. D. / RoverBronner GmbH & Co. KG), Anette Wagner (Referats-
leiterin Ministerium der Finanzen des Landes Brandenburg)

Themen: Diese Veranstaltung richtet sich an Bautrager und Vertriebe bzw. de-
ren Berater, die im Bereich 7h/7i tatig sind. Zunehmend sind Bautrager, die im
Bereich Denkmal- und Sanierungs-AfA-Objekte tatig sind, mit Problemen kon-
frontiert. Dies liegt insbesondere daran, dass mehrere Behérden zustandig sind
und deren Zusammenwirken von Steuerrecht und Denkmalschutzrecht nicht
immer reibungslos klappt. Die Referenten werden in der Veranstaltung die typi-
schen Probleme aus Sicht der Finanzverwaltung und der Berater aufzeigen und
Hinweise geben, wie diese zu l6sen sind. Themen sind u. a. die Bescheinigung
der Denkmalschutzbehoérde, die Prifung durch das Finanzamt, die Hohe der
Bemessungsgrundlage sowie weitere Einzelheiten zu 8 7 i EStG.

Termin: Die Veranstaltung findet am 6. Dezember 2011 in Berlin statt. Pro-
gramm anfordern unter: info@immobilienrunde.de.

BERLINER IMMOBILIENRUNDE

Immobilien-Strategien und Anforderungen vermogender
Privatpersonen an das Asset-Management

Zielgruppen: Geschaftsfuhrer von Asset-Managern und anderen Immobilienun-
ternehmen, die die Zielgruppe "Family Offices", "vermdgende Privatkunden" be-
treuen oder neu erschlie3en wollen.

Themen: Weder das Retailgeschaft mit Immobilien-Produkten fir das breite
Publikum noch das institutionelle Geschéaft versprechen derzeit so starke Zu-
wachsraten wie das Immobilien-Asset-Management fir sehr vermoégende Pri-
vatpersonen. Wir haben renommierte Referenten gefunden, die Immobilien im
Wert von mehreren Milliarden Euro fir vermbégende Familien verwalten. Sie
werden solche Themen ansprechen wie: Wie unterscheidet sich die Immobilien-
Strategie von HNWIs von Retail-Kunden einerseits und Institutionellen anderer-
seits? Welche Leistungen werden von Arrangeuren und Asset-Managern erwar-
tet? Ubliche Fees. Zugang zu vermdgenden Privatpersonen. Beispiele fir In-
vestments

Termin: Die Veranstaltung findet am 8. Dezember 2011 in Berlin statt. Pro-
gramm anfordern unter: info@immobilienrunde.de.
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BERLINER IMMOBILIENRUNDE

Finanzierungshilfen fur Projektentwickler: Eigenkap ital, Pro-
jektentwicklungsfonds, Mezzanine

Zielgruppen: Projektentwickler, Bautrdger, Banken, Immobilienfinanzierer,
Family Offices, Versicherungen und andere Investoren, die in diesem Bereich
aktiv.  sind oder werden wollen, Initiatoren geschlossener Fonds
Referenten: Thomas Pscherer (Competo Capital Partners GmbH), Klaus
Schréder (Hauck & Aufhauser Privatbankiers KGaA), Jorg Fuhr (Deutsche Bank
AG), Dr. Ralf Sigle (E&G Financial Services GmbH), Angelika Kunath (FHH
Fondshaus Hamburg), Prof. Andreas-Norbert Fay (Fay Projects GmbH), Dr.
Stefan Best (HIH Hamburgische Immobilien Handlung GmbH), Stephan Groht
(elbfonds GmbH)

Themen: Die Zeiten, wo die Banken z. T. 90% und mehr-Finanzierungen fir
Projektentwicklungen ausgereicht haben, sind jedenfalls vorbei. Die Finanzie-
rung, die in Deutschland — etwa im Vergleich zu angelsachsischen Landern —
sehr bankenlastig ist, wird sich grundlegend andern. Projektentwickler missen
sich darauf einstellen — und zugleich bedeutet das eine Chance fir private und
institutionelle Investoren, die Eigenkapital, Mezzanine oder andere Finanzie-
rungshilfen fur Projektentwickler bereitstellen. Unternehmen und Fonds, die hier
aktiv sind, stellen ihre Geschaftsmodelle und ihre praktischen Erfahrungen vor.
Termin: Die Veranstaltung findet am 12. Januar 2012 in Berlin statt. Programm
anfordern unter: info@immaobilienrunde.de.
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