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STUDIE

Berliner Wohnungsmarkt
bietet hohe Perspektiven

Laufende Immobilienprojektentwicklungen in Berlin sind mehr als 20 Milliarden Euro wert. Die deutsche Hauptstadt belegt
gemaR einer Analyse von Bulwien Gesa damit den ersten Rang unter den sieben deutschen A-Stadten. Gleichzeitig stei-
gen die Kaufpreise fiir Berliner Immobilien um durchschnittlich 20 Prozent.
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Berlin, Miinchen, Hamburg, Frankfurt am
Main, Disseldorf, KoIn und Stuttgart sind
die sieben Metropolregionen, die das
groRte Projektentwicklungsvolumen aller
deutschen Stadte, die sogenannten »A-
Stadte«, auf sich vereinen. Aktuell steht
Berlin sowohl beim Projektentwicklungs-
volumen als auch im Bereich der entwi-
ckelten Flache an erster Stelle. Diese
belauft sich auf insgesamt 6,15 Millionen
Quadratmeter oder bildhaft auf 861 Ful3-
ballfelder. Dieser Flache steht eine hohe
Nachfrage von Eigennutzern und vor al-
lem von Anlegern gegeniiber — sowohl
private als auch institutionelle Investoren,
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aus Deutschland und aus dem Ausland
interessieren sich fiir Betongold in Berlin.

Mieten steigen seit 2011 um 20 Prozent

Im Wohnimmobiliensektor holt die Me-
tropole an der Spree im Vergleich der
Top Sieben auf. Kirzlich titelte der Ta-
gesspiegel im Zusammenhang mit den
steigenden Berliner Mieten: »Berlin wird
das neue Munchen«. Es besteht die
Chance, dass das Mietniveau innerhalb
der nachsten funf Jahre das Niveau von
Hamburg oder Minchen erreicht. Um
11 Prozent sind im vergangenen Jahr

laut Tagespiegel die Angebotsmieten
bei Neuvermietung auf durchschnittlich
8,40 Euro gestiegen. In zentralen, ex-
ponierten Lagen werden zum Teil schon
bis zu 16 Euro gezahlt. In Munchen kos-
tet der Quadratmeter durchschnittlich
13,35 Euro Miete, in Hamburg 11,40
Euro. Den weiteren Anstieg der Berliner
Mieten wird die am 1. Mai in Kraft getre-
tene Mietrechtsreform der Bundesregie-
rung nur moderat deckeln kénnen. Ge-
maf dieser kdnnen Stadte mit knappem
Wohnraum den Mieterh6hungsspielraum
bei Bestandsmietvertragen auf maxi-
mal 15 Prozent in drei Jahren festlegen.
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Titelstory

Bevolkerungsentwicklung in Berlin 1991 - 2030

Realentwicklung bis 2011, Prognose ab 2013 in drei Varianten zahlen Kaufer durchschnittlich 3.018

Euro flr den Quadratmeter. Auch der

in Mio. === Realentwicklung === obere Variante === mittlere Variante untere Variante Stadtbezirk Friedrichshain kann mit
4,00 - Kaufpreissteigerungen von 20 Prozent

3,95 aufwarten und kostet im Schnitt 2.965
3,90 Euro. Dieses Bild setzt sich in vielen
385 anderen Berliner Stadtbezirken fort. In
3.80 Pankow steigen die Preise um 30 Pro-
475 zent auf 2.419 Euro je Quadratmeter.
370 Selbst im weniger beschaulichen Wed-
' ding erleben die Kaufpreise ein Wachs-
365 tum von 30 Prozent und rangieren nun
3.60 bei 1.418 Euro. Auch langfristig ist mit
3,55 deutlich steigenden Preisen fur Hauser
3,50 , und Eigentumswohnungen zu rechnen.
3,45 ,/ \ /
3,40 \W/ Bevolkerungswachstum hilt an
3,35 :
3,30 Der Wohnimmobilienmarkt wird insbeson-
3,25 | dere vom demografischen Faktor »Bevdl-
320 kerungsentwicklung« beeinflusst. Berlin
1990 1994 1998 2002 2006 2010 2014 2018 2022 2026 2030 hatte nach dem 2. Weltkrieg durch Zer-

storung, Teilung und Abwanderung einen
massiven Bruch in seiner Bevolkerungs-

Quelle: Berliner Senatsverwaltung fiir Stadtentwicklung und Umwelt

Deutliche Entwicklung
der Wohnungspreise

Auch die Kaufpreise verzeichnen bin-
nen eines Jahres ein kraftiges Plus. Der
langjéahrige Kaufpreisriickgang auf dem
Berliner Markt flir Wohneigentum hat ein
Ende gefunden. Der Wohnungsmarkt
profitiert von einem Rickkehrtrend vom
Land in die Stadt und der Nachfrage der
Besserverdienenden aus Politik, Kunst
und Wirtschaft. Wie der Marktbericht

4 Sonderdruck

Berlin von immowelt.de analysiert, kos-
tet der Quadratmeter jetzt durchschnitt-
lich 2.586 Euro, wodurch Wohnungen in
der Hauptstadt innerhalb eines Jahres
im Schnitt um 20 Prozent teurer ge-
worden sind. Die teuersten Wohnun-
gen werden in Berlin-Mitte mit einem
Quadratmeterpreis von durchschnittlich
4.156 Euro angeboten, gefolgt von den
West-Berliner Stadtteilen Charlotten-

entwicklung zu verzeichnen. Der spéatere
deutliche Zuwachs der Bevolkerung kam
nach der Wende Mitte der 90er Jahre zum
Erliegen und die Bevolkerungszahl sank
wieder. Erst Anfang 2000 erfolgt eine Sta-
bilisierung durch den Umzug der Bundes-
regierung nach Berlin. Dieser Umzug zog
in groRerem Umfang Interessenverbande
sowie internationale und auslandische
Vertretungen aus Politik und Wirtschaft in

die Stadt. Politisch, wissenschaftlich und
kulturell hat Berlin inzwischen die Funktion

burg, Wilmersdorf und Zehlendorf mit
Preisen um 3.000 Euro. In Kreuzberg

Wolfgang Dippold

ist geschéftsfiihrender Gesellschafter PB PROJECT Beteiligungen GmbH und Geschéftsfiih-
rer der PROJECT Vermittiungs GmbH. Nach dem Studium der Elektrotechnik und Informatik
grindete Wolfgang Dippold 1985 das Finanzberatungsunternehmen VMS, das er lber 24
Jahre mit einem vermittelten Anlagevolumen von uber eine Milliarde Euro erfolgreich fiihrte.
Seit 1996 war VMS Mitglied im Bundesverband VOTUM und er selbst Gber 10 Jahre Vorstand
des Verbandes. PROJECT rief Wolfgang Dippold 1995 gemeinsam mit dem Architekten Jur-
gen Seeberger parallel zu VMS ins Leben. Seit 2009 konzentriert er sich ausschlieRlich auf
die Entwicklung der PROJECT Investment Gruppe. Mit der Einfiihrung von geschlossenen
Immobilienentwicklungsfonds auf reiner Eigenkapitalbasis hat der geblirtige Bamberger ein
Alleinstellungsmerkmal auf dem Markt der Immobilienfonds geschaffen. Sein Handeln wird

durch klare Werte gepragt: Verantwortung und Transparenz fiir Investoren, Partner und die
Offentlichkeit.




als Hauptstadt Gbernommen, wirtschaft-
lich ist dieser Prozess noch nicht so weit
gediehen, entwickelt sich aber. Impulse
kommen insbesondere aus den Bereichen
Forschung und Entwicklung, Softwareent-
wicklung, Finanzdienstleistung sowie aus
der Tourismusbranche. Daneben ist Berlin
ein anerkannter Wissenschaftsstandort.

Die Berliner Senatsverwaltung fur Stadt-
entwicklung und Umwelt ermittelt einen
Anstieg der Berliner Einwohnerzahlen in
den kommenden Jahren. Dennoch wird
dieser unter dem Bevdlkerungsanstieg
anderer europaischer Metropolen lie-
gen. Die mittlere Bevodlkerungsprogno-
se geht davon aus, dass Berlin bis zum

Jahr 2030 um 254.000 Einwohner auf
3,75 Millionen wachst (vgl. Abbildung).
Dies ist ein Plus von 7,2 Prozent ge-
geniber dem Jahr 2011. In der oberen
Variante konnten im Jahr 2030 sogar
bis zu 3,9 Millionen Menschen in Berlin
wohnen. In der unteren Variante sind es
immerhin noch 3,6 Millionen Einwohner
und damit rund 100.000 mehr als heute.

Deutliche Unterschiede in Bezug auf
Ausstattungen und Bezirke

In der Bundeshauptstadt dominiert der
Mietwohnungsmarkt — die Wohneigen-
tumsquote betragt nur etwa 16 Prozent.
Als Grinde sind der hohe Anteil an Ein-
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und Zweipersonenhaushalten und dasim
Vergleich zu anderen Metropolen niedri-
ge Mietniveau zu nennen. Engpasse gibt
es vor allem bei Wohnungen mit geho-
bener Ausstattung in den bevorzugten
Wohnlagen und bei Luxuswohnungen.
Im Bereich der einfachen Wohnungen
in Stadtrandlagen gibt es dagegen nach
wie vor ein Uberangebot. Periphere La-
gen mit schwacher Infrastruktur und an-
haltendem Bevolkerungsriickgang ent-
koppeln sich von der insgesamt positi-
ven Entwicklung in Berlin. Gefragt sind
eben gerade die hochwertigen Objek-
te in sehr guten Wohnlagen aber auch
Wohnungen in den Szene-Vierteln am
Prenzlauer Berg und in Berlin-Mitte.

Die besten Wohnlagen Berlins

Steglitz-Zehlendorf

i
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Uberwiegend einfache Wohnlage
[ Uberwiegend mittlere Wohnlage
I (iberwiegend gute Wohnlage

Quelle: Berliner altung fiir Stadter und Umwelt
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STUDIE

Wohnen an der Spree

Wohnimmobilien mit direkter Wasserlage sind gefragt, vor allem in der Bundeshauptstadt, wo nur noch wenige ausge-
wahlte Grundstiicke am Spreeufer zur Verfiigung stehen. Das Goslarer Ufer 1 im West-Berliner Stadtbezirk Charlottenburg
ist eines dieser Objekte, das zudem liber eine ausgesprochen seltene Wasserlage verfiigt. Es liegt am Ende einer Sack-
gasse, grenzt an das Spreekreuz und ist damit quasi gleich von zwei Seiten vom Wasser umgeben.

Auf dem 5.995 Quadratmeter groRen
Grundstick entwickelt PROJECT funf
Wohngebaude im klassischen zeitlosen
Baustil. Insgesamt werden 93 Eigentums-
wohnungen mit 2 bis 4 Zimmern zwischen
69 und 140 Quadratmetern Wohnflache
sowie eine Tiefgarage mit Einzelstellplat-
zen gebaut. Vier der insgesamt flinf Wohn-
gebaude liegen unmittelbar am Spreekreuz
und bieten einen direkten Blick aufs Wasser.

Das Gebaude im hinteren Bereich des
Flussgrundsticks profitiert von einem
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natlrlich gestalteten Innenhof und hat
einen Teilblick auf die Spree jeweils
zwischen den vorderen Geb&auden.

Ruhig und gleichzeitig zentral

Das Ensemble aus Balkon-, Garten- und
Dachterrassenwohnungen bildet eine
Ruheinsel inmitten der pulsierenden
Bundeshauptstadt. Gleichzeitig befindet
sich das Wassergrundstick in einer zen-
tralen Lage. Der Kurfurstendamm liegt
nur 2,9 km entfernt. Die gute Infra-




Naturverbundenes Wohnen inmitten der Bundeshauptstadt

struktur und die Anbindung an den 6f-
fentlichen Nahverkehr sowie die Nahe
zur Stadtautobahn, zur AVUS und dem
Berliner Ring machen den Wohnstand-
ort auch fiir Berufspendler interessant.

Die von PROJECT Immobilien ent-
wickelten und gebauten Wohnungen
sind vor allem fir den Alltag opti-
miert, ohne dabei auf ansprechende

%) a.{

Details zu verzichten: Wahrend der
Hauptwohnbereich in der Regel vom
Eingangsbereich entkoppelt ist, befin-
det sich Ublicherweise ein Raum im
vorderen Wohnungsbereich der Woh-
nungen, der als Kinder-, Arbeits- oder
Gastezimmer genutzt werden kann.
Dies interessiert gerade Familien mit
Kindern, deren Freunde das Wohn-
zimmer auf diese Weise nicht betre-

Einmalige Lage: Das Wohnensemble grenzt direkt ans Spreekreuz
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Die Innenausstattung ist hochwertig

ten muissen. Eltern verfliigen damit zu
jeder Tageszeit Uber ein Refugium.

Nachhaltige Bauweise

Die KfW-70-Bauweise gewahrleistet mi-
nimierte Energiekosten und entspricht
dem von PROJECT Immobilien selbst
entwickelten Nachhaltigkeitsprinzip. So
wird beispielsweise ein nach der Ener-
gieeinsparverordnung (EnEV 2009)
erstellter Energiebedarfsausweis fir
jede Wohnung zur Verfligung gestellt.

Barrierefreie Zugange, die Einhaltung
von Schallschutzkriterien, Dachbegri-
nung gegen Hitzeinseleffekte und der
Verzicht von Tropenholz ist obligato-
risch. Alle eingesetzten Materialien sind
energieeffizient und umweltschonend.
Beim Innenausbau kann der Kéaufer
gegen Aufpreis auf eine vom Bautrager
angebotene  Sonderausstattungspa-
lette zurlckgreifen, darunter verschie-
dene Fliesen- und Parkettmuster des
Markenherstellers Villeroy &Boch.
Die Ausstattung der Wohnungen ist
generell als hochwertig einzustufen.

Die Wohnungen werden schlissel-
fertig Ubergeben. Nach Ubergabe
gewahrt der Bautrdger finf Jah-
re lang die volle Gewahrleistung.
Das gesamte Anwesen ist bereits
von PROJECT Immobilien als fi-
nanzmarktunabhangiger Bautrager
aus Eigenkapitalmitteln vollstandig
vorfinanziert. Der Kaufer ist durch
die im Kaufvertrag garantierte Fer-
tigstellungssicherheit geschutzt.

Sonderdruck Im 7
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PROJECT FONDS

Berliner Immobilienentwicklungen
mehr als 400 Millionen Euro wert

Uber die Hilfte der derzeit 34 Projekte der PROJECT Gruppe sind in Berlin lokalisiert. Die restlichen Objekte befinden sich
entsprechend der Fokussierungsstrategie des frankischen Immobilien- und Investment-Spezialisten in den Metropolen
Frankfurt am Main, Hamburg, Niirnberg und Miinchen.

Der frankische Immobilienentwickler
investiert mit selbst emittierten alter-
nativen Investmentfonds ausschlie3-
lich in hochwertige Wohnimmobilien
in gute Lagen dieser finf Metropolre-
gionen. Verantwortlich fur Planung,
Bau und Verkauf der Immobilien ist
die PROJECT Immobilien Gruppe als
Asset Manager mit eigenen Nieder-
lassungen in jeder der finf Grof3stad-
te und langjahrigen Marktkenntnissen
an allen Unternehmensstandorten.
Die Immobilienspezialisten von PROJECT

8 Sonderdruck

haben bereits frihzeitig die starke Ent-
wicklung des Berliner Wohnungsmark-
tes erkannt. Das erklart die Prasenz
der Franken in der Bundeshauptstadt.
Die exklusive Kombination aus Invest-
menthaus und Asset Manager ist eine
am Markt einmalige Verbindung aus
Kapitalanlage- und Immobilienexper-
tise. Seit 1995 am Markt, wurde noch
nie ein Projekt negativ abgeschlossen.
Ein Erfolgsrezept ist der zligige Abver-
kauf der Wohnungen bereits wahrend
der Planungs- und Bauphase. Dies si-

chert schnelle Mittelrickflisse an die
Fonds und ermdglicht héhere Rendi-
ten fir Anleger ohne den Einsatz von
Fremdkapital, das in den Investitions-
kriterien  vollstandig ausgeschlossen
ist, oder durch hoéhere Verkaufspreise.
Anleger und ihr eingebrachtes Kapital
sind stets durch schuldenfreie Grundbu-
cher gesichert und schaffen attraktiven
und wichtigen Lebensraum in diesen
deutschen Metropolen. Bundesweit
entwickelt PROJECT aktuell Objekte
im Wert von Uber 700 Millionen Euro.

@ Objekte in der Entwicklung



Ubersicht aktueller Projektentwicklungen in Berlin

@ AlbrechtstraBe 112a, 113
(Berlin Steglitz-Zehlendorf)

Wohn- und Nutzflache: 6.050 m?

67 Wohneinheiten
Verkaufsvolumen: 23.655.000 EUR
Projektstatus: Im Verkauf

@ Alexander-MeiBner-StraRe 2—10
(Berlin Treptow-Kdpenick)

Gewerbe- und Nutzflache: 30.582m?
Verkaufsvolumen: 56.974.000 EUR
Projektstatus: Eingekauft

und in Planung

O Borussiastrafe 10
(Berlin Tempelhof-Schéneberg)

Wohn- und Nutzflache: 2.992 m?

32 Wohneinheiten

Verkaufsvolumen: 10.264.000 EUR

Projektstatus: In Bau und
Verkauf

© Buddestrale 14 (Berlin Tegel)

Wohn- und Nutzflache: 5.806 m?
47 Wohn- und 21 Gewerbeeinheiten
Verkaufsvolumen: 15.528.000 EUR
Projektstatus: Eingekauft

und in Planung

© CurtiusstraBe 20-26
(Berlin Steglitz-Zehlendorf)

Wohn- und Nutzflache: 5.167 m?
60 Wohneinheiten
Verkaufsvolumen: 17.684.000 EUR
Projektstatus: Eingekauft

und in Planung

O CurtiusstraBe 28-34
(Berlin Steglitz-Zehlendorf)

Wohn- und Nutzflache: 5.992 m?
70 Wohneinheiten
Verkaufsvolumen: 21.384.000 EUR
Projektstatus: Eingekauft

und in Planung

@ Durlacher StraBe 5
(Berlin Wilmersdorf)

Wohn- und Nutzflache: ca. 20.110 m?
180 Wohneinheiten,
212 Studentenappartments
Verkaufsvolumen: 89.298.000 EUR
Projektstatus: Eingekauft

und in Planung

O Finckensteinalle 137/139,
GiitlingsstraBe 20
(Berlin Steglitz-Zehlendorf)

Wohn- und Nutzflache: 2.200 m?
24 Wohneinheiten
Verkaufsvolumen: 9.533.000 EUR
Projektstatus: Im Verkauf

O Goslarer Ufer 1-5
(Berlin Charlottenburg)

Wohn- und Nutzflache: 8.135m?
100 Wohneinheiten
Verkaufsvolumen: 43.950.000 EUR
Projektstatus: Im Verkauf

@ Legiendamm 22 (Berlin-Mitte)

Wohn- und Nutzflache: 2.666 m?
27 Wohneinheiten
Verkaufsvolumen: 9.153.000 EUR
Projektstatus: In Bau und
Verkauf

@ Mecklenburgische StraBe 94/
BlissestraBe (Berlin Wilmersdorf)

Wohn- und Nutzflache: 1.975m?
25 Wohneinheiten
Verkaufsvolumen: 8.587.000 EUR
Projektstatus: Im Verkauf

@® Miihlenstrale 56
(Berlin Steglitz-Zehlendorf)

Wohn- und Nutzflache: 1.263 m?
12 Wohneinheiten
Verkaufsvolumen: 3.513.000 EUR
Projektstatus: In Bau und
Verkauf
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® Rungestrale 21 (Berlin-Mitte)

Wohn- und Nutzflache: ca. 11.000 m?
125 Wohn- und 3 Gewerbeeinheiten
Verkaufsvolumen: 45.793.000 EUR
Projektstatus: Eingekauft

und in Planung

@ Prinzregentenstrale 11/
Tharandter Strae 5-6
(Berlin Wilmersdorf)

Wohn- und Nutzflache: 2.064 m?
25 Wohneinheiten
Verkaufsvolumen: 7.769.000 EUR
Projektstatus: In Bau und
Verkauf

@ Schoénhauser Allee 112
(Berlin Prenzlauer Berg)

Gewerbe- und Nutzflache: 3.776 m?
8 Gewerbeeinheiten
Verkaufsvolumen: 14.893.000 EUR
Projektstatus: In Bau und
Verkauf

® Schlettstadter StraRe/
Sundgauer Strae
(Berlin Steglitz-Zehlendorf)

Wohn- und Nutzflache: 9.456 m?
111 Wohneinheiten
Verkaufsvolumen: 43.540.000 EUR
Projektstatus: Eingekauft

und in Planung

® VolmerstraBe (Berlin Adlershof)

Gewerbe- und Nutzflache: 5.669 m?

Verkaufsvolumen: 13.745.000 EUR

Projektstatus: In Bau und
Verkauf

® Weddigenweg 68, 69a
(Berlin Steglitz-Zehlendorf)

Wohn- und Nutzflache: 2.121 m?
17 Wohneinheiten
Verkaufsvolumen: 7.487.000 EUR
Projektstatus: In Bau und
Verkauf

Sonderdruck  [ELREE]




Titelstory

'eine Immgiiilienblasezs

In Zeiten von historisch niedrigen Zinsen sind Immobilien so attraktiv wie nie. Nicht nur das billige Geld lockt. Es ist vor
allem die Angst vor Inflation und das Bediirfnis nach Sicherheit, die viele Anleger verstarkt in Wohnimmobilien investieren
lasst, ob mittels Direkterwerb oder liber einen alternativen Investmentfonds. Die Folge: Steigende Nachfrage trifft auf ein
sinkendes Angebot. Damit gehen die Preise nach oben. Dies ist grundsatzlich ein Zeichen einer gesunden Wirtschaft.
Die Frage: Ist die Nachfrage bereits so hoch und das Angebot so stark begrenzt, dass liberzogene, vom Realwert der
jeweiligen Immobilie entkoppelte Preise verlangt werden?

Deutsche Metropolen in
im internationalen Vergleich Tausend
600 N
Zunachst ist festzustellen, dass die \/\
niedrige Quote an Baufertigstellungen in 500 ~=~
den letzten zehn Jahren das knappe An- 400 \
gebot verschérft hat (vgl. Abbildung 1). \
300
Gleichzeitig steigt die Zahl von Privat- \—\—\
haushalten in Deutschland bis Mitte 200 N —
des nachsten Jahrzehnts um weitere = Gesamt Wohnungsfertigstellungen
900.000 auf 41,1 Millionen. Durch die Zu- 100 — Anteil Wohnungen in neu errichteten Wohngebauden
nahme an Singlehaushalten expandiert
auch die Nachfrage. Besonders begehrt 1995 96 97 98 99 2000 01 02 03 04 05 06 07 08 09 2010 11

sind die Metropolregionen. Ein welt-  Abbildung 1: Baufertigstellungen von Wohnungen in Deutschland 1995 bis 2011

Christian Blank ist Pressesprecher und Leiter Marketing der PROJECT Invest-
ment Gruppe. Der geburtige Erlanger schloss sein Magisterstudium der Politikwis-
senschaft, Germanistischen Linguistik und Psychologie an der Friedrich-Alexander
Universitat Erlangen-Nurnberg ab und arbeitete bereits seit 2001 als Journalist und

TV-Redakteur fiir verschiedene Medien. Christian Blank ist Mitglied im Bayerischen
Journalistenverband. 2006 wechselte er in die Industrie und ist seitdem als Presse-
sprecher fur verschiedene Unternehmen und internationale Konzerne tatig gewe-
sen. Seit 2012 gehort er dem Management der PROJECT Investment Gruppe an.
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weiter Vergleich von Wohnungspreisen
internationaler Grof3stadte zeigt, dass
deutsche Metropolen wie Minchen,
Hamburg, Frankfurt am Main oder Berlin
weit unterhalb der Marktpreise anderer
Lander liegen und noch Steigerungspo-
tential besitzen. Ein direkter Vergleich
zwischen London und Berlin belegt dies:
Wahrend in der britischen Hauptstadt
41.900 bis 46.300 US-Dollar pro Quad-
ratmeter gezahlt werden, sind es an der
Spree 3.600 bis 6.500 US-Dollar (vgl.
Abbildung 2). Auch die europaischen
Hauptstadtnachbarn in Genf, Paris und
Moskau liegen bei den Quadratmeter-
preisen weit Uber den deutschen Met-
ropolen. Selbst Miinchen, Deutschlands
teuerstes Pflaster, liegt im europai-
schen Vergleich noch eher im Mittelfeld.

Wohnkaufpreisentwicklung
im Neubaubereich

Eine Untersuchung von RIWIS, dem
regionalen immobilienwirtschaftlichen
Informationssystem, ergibt, dass die
Preise im Neubaubereich seit 2007
splrbar anziehen. Demnach lag in
Minchen der durchschnittliche Qua-
dratmeterpreis 2007 noch bei rund
3.700 Euro. 2012 betragt er fast 4.500
Euro, eine Steigerung von 22 Prozent.

Mit Verweis auf Helmut Thiele, Vorsit-
zender des Gutachterausschusses der
Stadt Minchen beim Vortrag auf der
Minchner Immobilienmesse (MIM),
berichtet die Munchener Abendzei-
tung im April 2013 sogar von Quad-
ratmeterpreisen zwischen 5.350 Euro
in durchschnittlicher Lage bis hin zu
8.000 Euro in Bestlage. Und dennoch
kénnen die nach deutschen Malsta-
ben hohen Quadratmeterpreise an
der Isar im internationalen Vergleich
noch als moderat eingestuft werden.

Fiir Deutsche sind Immobilien
erschwinglich

Das verhaltene gesamtdeutsche Preis-
niveau wird in einer internationalen Ver-
gleichsstudie der OECD deutlich. Dem-
nach sind die Hauspreise relativ zum
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Eckdaten der PROJECT Gruppe

Kompetenz:

Gliederung:

Standorte:
Grindung:

Mitarbeiter:
Fonds:

Fondsvolumen:

Objektvolumen:

Marktstellung:

Besonderheiten:

Spezialist flr Immobilienprojektentwicklung mit Fokus auf

Wohnimmobilien

Zwei Unternehmensgruppen, PROJECT Investment (In-

vestmenthaus) und PROJECT Immobilien (Asset Manan-

ger), die Unternehmen sind inhabergefihrt und finanzie-

rungsfrei

Bamberg, Berlin, Frankfurt am Main, Hamburg, Nirnberg

und Mlnchen

1995

134

18 Immobilien- bzw. Immobilienentwicklungsfonds sowie

weitere Private Placements; die aktuellen Fonds 11 und 12

bleiben tber den 22.07.2013 in der Platzierung

Uber 250 Millionen EUR platziertes Eigenkapital

Uber 700 Millionen EUR in der Projektentwicklung,

34 Objekte in finf Metropolen

» Marktfahrer fir Immobilienentwicklung im Publikumsbe-
reich

* In den Top Ten der Eigenkapitalplazierung Immobilien
Deutschland (2012)

« planbarer Exit durch Verkauf der Wohnungen vorrangig
an Eigennutzer durch eigene Vertriebsteams

» Weitergabe des Einkaufspreises an Investoren

« Vollstandige Eigenkapitalbasis auf allen Ebenen

» Abdeckung aller entscheidenden Schritte der Wertschép-
fung durch eigene Spezialisten

» Laufende Mittelverwendungskontrolle und Prufung der
Jahresabschlisse auf allen Ebenen durch unabhéangige
Wirtschaftsprifer

Geschéftsflihrung der Unternehmen der PROJECT Investement Gruppe
v.l.n.r. Alexander Schlichting, Wolfgang Dippold, Matthias Hofmann, Ralf Cont
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s
Kein Anzeichen fiir eine Immobilienblase: Die Kaufpreise fiir deutsche Wohnimmobilien haben sich nicht von den Mieten entkoppelt.

Durchschnittseinkommen fast nirgends Index | (langfristiger Durchschnitt = 100) Quelle: OECD, Datastream, Bloomberg, Credit Suisse
so gunstig wie in Deutschland. Nur in 150
Sudkorea und Japan sind die Hauspreise TNiedrige Erschwinglichkeit

noch erschwinglicher (vgl. Abbildung 3).
In der Schweiz, Italien und GroRbritanni-
en beispielsweise liegen die Hauspreise
im Verhaltnis zum Einkommen mehr als 100
50 Prozent hoher als in Deutschland.

125

Fazit: In Deutschland ist bisher ein 75
deutlicher Preisanstieg im Wohnimmo-
bilienbereich zu beobachten, der sich

vor allem auf die Metropolregionen 50
bezieht. Dieser Preisanstieg wird sich

in den nachsten Jahren voraussicht-

lich verlangsamen. Eine Immobilien-

blase ist derzeit nicht erkennbar, was

auch durch die Kreditvergabepolitik  Abbildung 3: OECD Hauspreise relativ zu Einkommen (Stand: Mitte 2011)

der deutschen Banken bestatigt wird.

Die Preise haben sich noch nicht von

den Mieten entkoppelt. In Einzelfallen  Minchen, Hamburg und Frankfurt be-  gerufen. Dies ist ein Trend, der sich al-
und Einzellagen werden in Stadten wie  reits deutlich Uberzogene Preise auf- lerdings noch nicht verallgemeinert hat.

Italien
Irland
Japan

Kanada
Frankreich
Schweden
Norwegen
Austarlien

Spanien

Neuseeland
Danemark
Schweiz
Deutschland
Sidkorea

Grof3britannien
Grofbritannien

Monaco 57.600-63.700 —E——
Hongkong ; I 49.200-54.400 —
London : I 41.900-46.300
Genf : B 29.300-32.400
Paris i B 25.300-28.000
Singapur : I 25.200-27.800
Moskau I 22.000-24.300
New York ; - 21.800-24.100
Sydney : B 21:700-24.000
Ziirich - 10.000-13.000

Miinchen —— I 5.200-10.400
Hamburg | I 4/500-9.100
Frankfurt ————— [ 42007 800
Nirnberg I 4.000-6.800

Berlin - 3.600-6.500 1

VL a

2.000 4.000 6.000 8.000 10.000 15.000 20.000 25.000 30.000 35.000 40.000 45.000 50.000 55.000 60.000 65.000
Preise in US$/gqm (4. Q. 2012) - Quelle: Knight Frank Research und eigenes Research

Abbildung 2: Vergleich der Wohnungspreise in Metropolen weltweit
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INTERVIEW

PROJECT ohne Angebotslucke
und mit starker Uberzeugung

Mein Geld stellt Fragen zu Markt und Strategie an Alexander Schlichting, Geschiftsfiihrender Gesellschafter PROJECT
Vermittlungs GmbH und Matthias Hofmann, Vorstand und Aktionar PROJECT Investment AG.

Sie haben im Mai die PROJECT In-
vestment AG gegriindet. Welche
Strategie verfolgt PROJECT ab dem
22. Juli?

Hofmann: Die PROJECT Investment
AG erfullt die neuen gesetzlichen An-
forderungen und verwaltet kinftig die
PROJECT Fonds fir den Publikums-
bereich und fir institutionelle Investo-
ren. Mein Vorstandskollege Ralf Cont
verantwortet das Portfolio- und Liqui-
ditaitsmanagement, meine  Resorts
im Unternehmen sind das Risikoma-
nagement und die Produktgestaltung.
Wir begriRen die steigenden An-
forderungen und bieten kinftig aus-
schlieflich regulierte Produktangebote.

Fiir viele Anbieter ist dies aktuell
eher eine schwierige Zeit. Lohnt sich
der hohe Aufwand?

Schlichting: Fir uns stellt sich diese
Frage nicht. Unsere Angebote werden
aktuell stark nachgefragt — starker als
die Jahre zuvor. Wir haben im ersten
Halbjahr 2013 unsere Platzierung ge-
steigert. Intelligente Immobilieninvest-
ments werden von vielen Anlegern
gesucht: Uberschaubare Investitions-
zeiten, attraktive Renditen, planbare
Ausschuttungen und unser Sicherheits-
konzept Uberzeugen. Und wer mdch-
te heute nicht gerne in Wohnimmo-
bilien in Berlin, Frankfurt, Hamburg,
Nurnberg und Minchen investieren?

Wird das in Zukunft so bleiben?
Schlichting: Wohnungen bleiben auch

in Zukunft gefragt, denn wohnen muss
jeder. Und nachdem nun alternative

Matthias Hofmann, Vorstand und Aktionar PROJECT Investment AG und Alexander
Schlichting, Geschéftsfiihrender Gesellschafter PROJECT Vermittlungs GmbH (v.l.n.r.)

Investmentfonds vergleichbar reguliert
sind wie traditionelle Investmentfonds,
erwarten wir einen weiteren Anstieg. In-
vestmentfonds sind taglich handelbar, al-
ternative Investmentfonds in Immobilien
dagegen deutlich weniger volatil und fur
den Anleger nachvollziehbar. Nicht weni-
ge unserer Investoren schauen sich un-
sere Objekte vor Ort an. Das Uberzeugt.
Alternative Immobilieninvestments geho-
ren ebenso wie Aktien in jedes Portfolio.

Ist nicht durch die Finanzanlagenver-
mittler-Regulierung ein Schwund an
Vermittlern klar zu erkennen?

Schlichting: Der grofRere Teil unse-
rer Vertriebspartner hat inzwischen die
Zulassung nach Paragraph 34f GewO
— dies sind vor allem die Partner, die
auch bisher mit unserem Haus starker
Geschafte realisieren. Zudem erwarten
wir, dass sich kunftig viel mehr Invest-
mentvermittler auch mit alternativen In-
vestmentfonds beschaftigen. Und hier
hat PROJECT drei entscheidende Vor-

teile: Unsere Fonds besitzen schon seit
Jahren mehr Investmentphilosophie als
Ubliche Immobilienfonds. Reine Eigen-
kapitalfinanzierung und Diversifikation
auf 15 bis uber 60 Objekte im Fonds
sind fur uns selbstverstandlich. Dane-
ben liefern wir unseren Vermittlern in
vielerlei Hinsicht aktiven Support, vor
allem im Sachkundenachweis. Und: Wir
kdnnen seit vielen Jahren die hohe Sta-
bilitat unserer Investitionen nachweisen.

Es ist sicher ein groRer Vorteil, dass
Ilhr Haus die aktuellen Fonds weiter
anbietet.

Hofmann: Aufgrund der investment-
orientierten Anforderungen der AIFM-
D kdénnen unsere Fonds ohne grofle
Schwierigkeiten und Kosten an die neu-
en Anforderungen angepasst werden.
Dies machen wir, um den Bedarf der
Kunden und unserer langjahrigen Ver-
triebspartner ohne Licke zu decken.

Vielen Dank fiir das Interview.
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PROJEKTENTWICKLUNG

Bild: m.schuckart

Spezifischer Projektentwicklungs-
ansatz ist schwer kopierbar

Der Gesetzgeber fordert qualifizierte und risikohemmende Vorgehensweisen bei alternativen Investmentfonds. Ausfille wie
in der Vergangenheit entstanden, sollen kiinftig deutlich reduziert werden. Auch im generell risikoorientierten Bereich der
Projektentwicklung ist dies entscheidend.

Die Projektentwicklung gilt nicht zu
Unrecht als Koénigsklasse innerhalb
der Immobilieninvestments und war
aus diesem Grund in den vergange-
nen Jahrzehnten kaum im Segment
der geschlossenen Publikumsfonds
vertreten, sondern im Wesentlichen
institutionellen Investoren vorbehalten.
Das Know-how geht in diesem Bereich
weit Uber die nétigen Erfahrungen
der Immobilienbestandhaltung hin-
aus. Ein Anbieter hat dieses Segment
im Laufe der Jahre fur Privatanleger
mit gréBeren Umséatzen besetzt und
ist heute der Marktfiihrer im Bereich
Projektentwicklung. Seit kurzem gibt
es weitere Anbieter, die dieses Seg-
ment auch fiir sich erschlieen wollen.
Die entscheidende Frage, die hier
erlautert werden soll: ,Wann passt die
Projektentwicklung zum privaten Inves-
tor?“ Diese Frage fiihrt zu den Anforde-
rungender AIFM-Regulierungund auch
dartiber hinaus. Sie sollin Bezug aufdie
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zwei wichtigsten Themen am Beispiel
des Marktfiihrers behandelt werden.

Asset-Kompetenz

Der Gesetzgeber will im Bereich der
alternativen Investmentfonds reine Ver-
packer ohne ausreichende Kompetenz
im betroffenen Asset Management nicht
mehr zulassen. Der Alternative Invest-
mentfonds Manager (AIFM) sollte das
Risiko- und das Liquiditdtsmanagement
im eigenen Haus abbilden kénnen. Diese
Kernkompetenzen dirfen maximal zum
kleineren Teil nach aul3en delegiert wer-
den. Dies ist ein wichtiger Schritt bezlig-
lich der Asset Management-Kompetenz
des Investmenthauses, denn der AIFM
muss im Sinne seiner Investoren Abwei-
chungen bei der Anlage nicht nur friihzei-
tig erkennen, sondern fiir Problemsituati-
onen schon vorzeitig passende Losungs-
strategien parat haben und anstof3en.
Eine intensive Verbindung von Invest-

menthaus und Asset Manager ist aus
verschiedenen Griinden hilfreich. Hier
geht der Marktfuhrer PROJECT einen
radikalen Weg: Asset Management und
Investmenthaus sind seit Grindung im
Jahr 1995 exklusive Partner. Auch nach
rechtlicher Trennung Anfang 2010 in
Asset Manager und Investment Manager
in zwei inhabermalig getrennte Unter-
nehmensgruppen, wurden die Exklusi-
vitét und die eng verzahnte Verbindung
beibehalten. Dieses Modell geht Uber
die Anforderung des Gesetzgebers hin-
aus. Die schnellen Reaktionszeiten bei
maoglichen Abweichungen und die hohe
Kompetenz solcher Partner in Bezug
auf die Kernkompetenz sind gerade
im Segment der Projektentwicklung
ein wichtiger Vorteil fir den Investor.

Durch ein gemeinsames Verstandnis
fur eine stabile Investitionsstrategie hat
PROJECT seine Fonds anders als Ubli-
che Konzepte in der Projektentwicklung



ausgerichtet. Ein Beispiel dafir ist die
Laufzeit der Fonds — der Anbieter ver-
zichtet auf kurze Laufzeiten mit nur einem
Investitionszyklus. Die Erfahrungen des
Hauses zeigen, dass in diesem Fall die
im Verhaltnis hoher liegende Kosten-
struktur nur Gber Uberdurchschnittliche
Ergebnisse auf Objektebene zu attrak-
tiven Renditen fir den Anleger fiihren.
Bei schwachen Marktphasen sind die-
se nach Erkenntnis des Hauses nicht
sicherzustellen, weshalb diese Moglich-
keit von vornherein nicht angeboten wird.

Interessensidentitat

Projektentwickler und Investmenthaus
habenmarktbedingtsehrunterschiedliche
Interessenslagen. Ein Projektentwickler
will den Profit aus seiner komplexen Tatig-
keit weitgehend selbst vereinnahmen und
wird sich kaum Anlegerkapital ins Haus
holen, das in hohem MafRe an dem Erfolg
beteiligt ist. Ausnahmen sind Situationen,
in denen der Projektentwickler finanziell
problematisch steht, sodass er zwingend
auf das Investorenkapital angewiesen ist
oder das Investorenkapital wird fir den
riskantesten Finanzierungsanteil in der
Projektentwicklung eingesetzt — namlich
fur den Teil, der von der Bank nicht mehr
zur Verfugung gestellt wird. In diesen Fal-

len ist es auRerst fraglich, ob die finanzi-
elle Beteiligung Uber ein Fondskonzept
an Projektentwicklungen welcher Art
auch immer Sinn fiir den Privatinvestor
macht. Die Renditeperspektive kann nur
mit einem sehr hohen Risiko wahrge-
nommen werden und dies ist dem Privat-
anleger im Detail haufig nicht bewusst.

Der Marktfiihrer geht auch hier einen
anderen Weg. Hier haben Investment-
haus und Projektentwickler von Anfang
an die ausschlieRliche Ausrichtung auf
das Investmentkonzept fir Investoren
festgelegt. Asset Manager und Manage-
ment haben sich verpflichtet, keine eige-
nen Projektentwicklungsgeschafte in
Konkurrenz zu den Fonds zu tatigen. Der
Investor kann so sicher sein, dass das
»Schnappchen« auch immer im Fonds
zu finden ist. Dartber hinaus verzichten
Asset Manager und Investmenthaus auf
jegliche Zwischengewinne beim Objekt-
einkauf. Der niedrige Einkaufspreis des
Objektes geht ohne Aufschlag in den
Fonds. Die gemeinsam entwickelte Sta-
bilitatsausrichtung geht noch weiter.
Dieser Anbieter verzichtet auf jegliche
Fremdfinanzierung, die fir Anbieter und
Asset Manager leicht Volumen und Ein-
nahmen hebeln kdnnte. Ebenso wird ein
hoher Aufwand fiir den planbaren Ver-
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kauf der entwickelten Objekte betrieben.
Mit eigenen angestellten Verkaufsteams
werden die Wohnungen an Eigennut-
zer verkauft, obwohl der Anspruch des
Eigennutzers weit hoher liegt als der
des Kapitalanlegers: Der Eigennutzer
legt besonderen Wert auf die hohe Qua-
litat von Ausstattungsdetails, er kennt
den Marktvergleich vor Ort und er kann
Lage und Schnitt der Wohnung sehr gut
bewerten. Laut PROJECT fiihrt der héhe-
re Aufwand im Verkauf zu einer hdheren
Stabilitdt fur Anleger, da Eigennutzer
auch kaufen, wenn am Markt aktuell keine
Wert- oder Mietentwicklung erkennbar ist.

Fazit

Die Projektentwicklung als Konigsklasse
im Immobilienbereich war in der Vergan-
genheit nicht umsonst den institutionellen
Investorenvorbehalten,denndiese kennen
die Chancen und Risiken und insbesonde-
re die sehr unterschiedlichen Interessens-
lagen, die oft nur schwer vereinbar sind.
Erst mit einer echten Win-Win Situation fiir
Projektentwickler und Investoren macht
diese Anlageklasse auch fur Privatkunden
Sinn. Der Marktfihrerhateinenpassenden
Weg gefunden. Neue Anbieter werden sich
an diesem Standard messen mussen. Das
Konzept ist allerdings schwer kopierbar.

Norman Wirth
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WELTHERS WORTE

Von Kellnern, Kochen und Karossen

Das KAGB ist in Kraft getreten. Seine Tragweite vermag indes niemand zu ermessen. Wahrend der zwei Jahre dauernden
Gesetzgebungsphase nicht, und jetzt, kurz nach Inkraftsetzung, auch nicht. Im Gegenteil, je unmittelbarer sie bevorstand,

umso groBer war die Verwirrung.

Funf Wochen vor dem Stichtag verof-
fentlichte die Bafin ein Auslegungs-
schreiben, das man mit Fug und Recht
als Riickzieher der Bafin lesen durfte.
Mit der Begriindung, wer Time-Char-
tervertrdge bei Schiffen abschlielRe,
sei operativ tatig und falle nicht unter
den Anwendungsbereich des KAGB,
hat sich die Bafin nicht nur ein Hinter-
tirchen, sondern ein Scheunentor
offen gehalten. Wenn es zu anstren-
gend wird, kénnte sich die Bafin ein-
fach fur nicht zustandig erklaren.

Aber dem gesamten Regulierungspro-
jekt haftet ohnehin einige Bizarrerie
an. Am Abgrund stehend, in den die
Lehman-Pleite das finanzwirtschaftli-
che Abendland gestiirzt hat, war fir die
Politik klar, dass schnell ein Schuldiger
gefunden werden muss. Also zog man
das ohnehin ungeliebte Kellerkind for-
merly known as geschlossener Fonds
hervorundhautees—o6ffentlichgutsicht-
bar — windelweich. Spatestens mit der
Grofrazzia bei S&K schien der Beweis
erbracht: Regulierung tut not. Dabei
wurde jedoch zweierlei ibersehen. Ers-
tens waren es nicht die geschlossenen
Fonds, sondern hochgradig durchregu-
lierte Produkte bestens beleumundeter
Banken, die die Krise und sie beschleu-
nigende Dominoeffekte ausgeldst
haben. Zweitens wird jede Regulierung
bei vorsatzlichem Betrug eines Anbie-
ters ebenso an ihre Grenzen stoflen
wie bei jenen Anlegern, deren Gier nur
noch vonihrer Naivitat Gbertroffen wird.

Die Finanzindustrie krankt genau an
der Stelle, wo sie dem Irrtum frént, Geld
allein wiirde Geld verdienen, wenn der
HaufennurgroR genugist. Darinbesteht
auch der blinde Fleck des KAGB, den
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es auf 600 Seiten wegjudizieren will.
Zu viele Emissionshauser fungierten
lediglich als Kapitalsammelstelle und
sahen ihre Aufgabe als erledigt an,
wenn sie das Geld durchgereicht hat-
ten. Wie es dann von selbst bestenfalls
kleckernd statt erklecklich zurtickfloss,
war die Ratlosigkeit groR. Das Struktu-
rierungsgeschaft, das einige der groRen
Hauser zunehmend zu ihrer alleinigen
Aufgabe machten, brachte sie zwar in
die Nahe zum institutionellen Geschaft
der Wertpapierhandelshauser. Mit
der Dekretierung des geschlossenen
Fonds zum Wertpapier schien die Bri-
cke ja formal auch schon geschlagen.
Der Verlust der Nahe zum Asset, barg
aber wiederum die Gefahr, macht-
los zusehen zu muissen, wie Reeder,
Immobilienmanager und andere Betrei-
bergesellschaften sich ein Ei darauf
pellten, dass die Emissionshauser ihr
Versprechen gegenlber den Anle-
gern unmoglich werden halten kénnen.

Aus dieser Not heraus entstand die
Selbstbezeichnung der Emissionshau-
ser des Branchenverbands als ,Asset-
manager mit Strukturierungskompe-
tenz®. Ein unbeholfenes Begriffsunge-
tium. Dabei dokumentiert es immerhin
die Abkehr von jenen frustrierten Ver-
trieben, die Gber Nacht mal eben ein
Emissionshaus griinden. Sie meinen,
das Geschaft viel besser zu verste-
hen und neiden ihren Produktpartnern
das groRere Einkommen, kénnen aber
weder ein Asset managen noch seine
Finanzierung strukturieren. Emissi-
onshéuser, die eigentlich ins Kraut
geschossene Vertriebsbuden sind,
werden sich unter dem KAGB schwer
tun. Sie konnen vielleicht kellnern,
kochen kénnen sie nicht. Aber auch die

Strukturierer, die sich vor Lehman in
der hohen Schule des Financial Enge-
neerings gegenseitig Uberboten, wird
es hoffentlich in dem MaRe nicht mehr
geben. Von der obersten Plattform
ihres Elfenbeinturms aus haben sie
allzu oft das Fundament, auf dem sie
stehen, nicht mehr gesehen: ihr Asset.

Das Asset ist der Motor des Erfolgs
eines Investments. Von seiner Leis-
tungsfahigkeit hangt es ab, ob sich das
investierte Geld mehrt oder mindert. Er
muss gebaut, zum Laufen gebracht und
in Schuss gehalten werden. Der Rest st
Karosse und StralRenverkehrsordnung.
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