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Sehr geehrte Damen und Herren,

zwei gute Nachrichten bestimmten in der laufenden Woche das Geschehen. 1. Uber-
einstimmend erklarten US-Finanzspezialisten die Wall Street, so wie wir sie in den
vergangenen drei Jahren kennen lernen mussten, fur tot. 2. IVG-Chef Wolfhard
Leichnitz tragt die Konsequenzen seiner Optimismus gepragten Investitionsstrategie.

Natlrlich machen die aktuellen Meldungen auch Sorgen. Sofern aber eine echte Welt-
wirtschaftskrise vermieden werden kann, die ich trotz gréRerer Wahrscheinlichkeit nur
als theoretisches Szenario fuhre, werden wir die aktuellen Verwerfungen in Deutsch-
land mit einer Konjunkturdelle ablaufen lassen und am Ende profitieren.

Zu Optimismus gesellt sich aber auch fassungsloses Kopfschutteln. Wenn mir
vor einem Jahr jemand das Ende des Investmentbank-Models in USA prophezeit hat-
te, ware ich genauso skeptisch gewesen, wie Sie, liebe Leser, es bei meinen Vorher-
sagen zur Marktentwicklung, zu Reits, zu Rating, zu non recourse Finanzierungen und
zu Investments von ,Zyklen-Reitern* und Private Equity Fonds waren. Ein Platzen der
non recourse Kredite der PE-Fonds, Investmentbanken und Immo AG's kdnnte auch
deutschen Banken den Begriff Finanzkrise neu definieren lassen. Mit dem Verlust der
Unfehlbarkeit der Investmentbanken dirfte ein Stein ins Rollen geraten. Aber bei
aller Kritik an Auswichsen habe ich nicht im Entferntesten an das Ausmal} kollektiver
menschlicher Dummbheit geglaubt, dass sich jetzt offenbart.

Auch der Rating-Irrsinn geht weiter. Die FTD entblédete sich letzte Woche nicht, mit-
zuteilen, dass AIG hoch insolvenzgeféahrdet sei, aber man darauf hoffe, dass sich das
Rating nicht verschlechtere, da das AIG in die Insolvenz treiben kénne. Das fuhrt zu
tiefer intellektueller Trauer Uber wirtschaftlichen Nonsens und Zirkelbeziige.

IVG-Vorstandsvorsitzender Wolfhard Leichnitz trat von allen IVG-Amtern zuriick
(siehe Seite 4). Es kam, wie es kommen musste. Im Februar letzten Jahres hatten wir
gerade die aktuelle Marktsituation als die ,greater fool-Phase des finanzgetriebe-
nen Investmentzyklus“ (Nr. 134) bezeichnet. Der Markt erwartet in dieser Phase,
dass jeden Morgen ein noch Dummerer aufsteht. Wenige Tage trat der damals neue
IVG-Chef mit der Botschaft eines von ihm erwarteten lang anhaltenden (immo-
bilien-) wirtschaftlichen Aufschwungs in Deutschland an die Offentlichkeit. Wir
kommentierten damals, dass sich Leichnitz so leicht in die Situation eines Fahranfan-
gers mandvriere, der bei der obligatorischen Falschfahrermeldung vor sich hin-
murmelt: ,Einer? Alle!" (siehe Nr. 135).

Bleiben wir positiv: Ist es nicht schon, in einem Land zu leben, in dem Computer
300 Mio. Euro ,einfach so" Uberweisen durfen, in dem Landes- und Mittelstandbanken
in Dublin mit Milliarden spekulieren diirfen und jugendlicher Optimismus zu Milliarden-
investitionen fihrt, die auch renommierte Unternehmen erlegen kénnen?

Als wir vor 4 Wochen (Nr. 172) zwar die geniale Dealfahigkeit von Thomas Middel-
hoff herausstellten, aber gleichfalls auf die anachronistische Aufgabe der Warenhaus-
sanierung verwiesen und feststellten, dass aus der Bertelsmann-Historie uns Middel-
hoff immer als Stratege mit perfektem persdnlichem Timing geschildert worden war,
dem aber operativ nie besondere Starke nachgesagt wurde, konnten wir nicht ahnen,
dass Borse und Presse sich aktuell mit genau diesem Argument
jetzt auf ihn stiirzen wirden.

Die heutige Ausgabe wurde méglich durch unsere Partner Catella

Real Estate AG, DEGI GmbH, Deka Immobilien Investment,

Fairvesta, Garbe Group, Ideenkapital AG, RA Klumpe Schroe-

der & Partner, UBS Real Estate KAG sowie den Partnern von der
"Der Fondshbrief".
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Gt P Werner Rohmert, Herausgeber



Griunwald: Markus Muller
(46) iibernimmt die Leitung
des Bereichs Institutional
Business Develop bei
KGAL. Zuvor war er bei der
HypoBank Miinchen bzw.
bei der ERGO-Gruppe titig.

Dusseldorf: Dr. Jochen
Scharpe (49) ist neuer Vor-
sitzender des LEG-
Aufsichtsrats.

Frankfurt: Christian Ul-
brich (42) iibernimmt den
Vorsitz der Geschéftsfithrung
von Jones Lang LaSalle
EMEA. Ebenfalls wird er in
den Vorstand der an der New
Yorker Borse notierten Jones
Lang LaSalle Inc. eintreten.

Hamburg: Frank Freitag
(41) verlasst Jones Lang
LaSalle auf eigenen Wunsch
und wechselt zu CB Richard
Ellis.

Hamburg: Michael Monte-
baur, Mitglied des Vorstands
der Union Investment, ver-
lasst das Unternehmen, um
sich selbstdndig zu machen.
Zum Jahreswechsel scheidet
zudem Rolf Zarnekow, Ab-
teilungsleiter fiir das Asset
Management in den européi-
schen und nordamerikani-
schen Kernmaérkten, aus.

Berlin: Matthias H. Layher
(39) wird zum Pressespre-
cher bei Hypoport und 16st
Karen Niederstadt ab.

Miinchen: Bruno Otter
(56), chemals Bereichsleiter
bei der HypoVereinsbank,
wechselt als GF zur Invest-
ment Governance.
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ImmoScout24: 10 Jahre Internet- Immobilienvermarktung
André Eberhard, Chefredakteur ,, Der Immobilienbrief”

Am 30. September feiert eine der Internet-Erfolgsstories Geburtstag. Europas fiih-
rendes Immobilienportal ImmobilienScout24 wird 10 Jahre alt. Auch bei uns war
ImmobilienScout24 von der ersten Ausgabe als Partner dabei und sicherte uns vom
ersten Tag an grofRtmdgliche Reichweite in der Immobilienwirtschaft. Dafur sei Dank.
Aus Sicht des ,Der Immobilienbrief*-Herausgebers Werner Rohmert geht der
Dank noch weiter. Erst der Kontakt zu den ImmobilienScout24-Griindern Arndt
Kwiatkowski und Jirgen Bohm flllte die entscheidenden Liucken im Verstéandnis
der Internet-Mechanismen.

So waren Bohm und Kwiatkowski die Ersten in Deutschland, die den Wirkungsme-
chanismus erkannten, dass das Internet eben nicht jedem kleinen Anbieter eine
Chance gibt, sondern viel brutaler als dies die Realwirtschaft bisher kannte, nur den
Marktfiihrer begiinstigt. Uberlebenschancen haben vielleicht noch die Platze zwei
und drei und Spezialisten mit abgrenzbarem Marktsegment. Google bewies die Rich-
tigkeit der 1S24-These noch viel eindrucksvoller als ImmobilienScout selber. Werner
Rohmert veroffentlichte seine Voraussagen zum Internet ab 2001 in einer Vielzahl
von Verdffentlichungen und blieb Dank 1S24-Know how hier Vorreiter in einer Um-
welt, die immer noch an ein demokratisches Internet glaubte.

ImmobilienScout powerte schon mit der Finanzausstattung durch Private Equity-
Partner satte Millionenbetrdge ins Marketing und finanzierte die erste Big Brother
Serie - und wurde von Rohmert belachelt. Aus der ernsten Aussprache wurde
Freundschaft. Béhm und Rohmert gaben 2001 im Gabler-Verlag das Buch
.eBusiness in der Immobilienwirtschaft* heraus, dessen Matadore zwar teilweise
durch Platzen der Internet-Blase weggeschleudert wurden, das aber inhaltlich alle
wichtigen Entwicklungen vorhersah.

Bedenken Sie noch eines: Konnen Sie sich heute noch ein Leben ohne Internet vor-
stellen? ImmobilienScout gibt es gerade einmal 10 Jahre. Wie alt ist wohl das Inter-
net? 15 Jahre! Tim Berners-Lee vom CERN gab am 30. April 1993 das ,www" world
wide web frei, ohne daran zu verdienen. Das war erst die Geburt des Internet, so wie
wir es als Nutzer kennen. Erst seit 1996 fand es in der Immobilienwirtschaft Erwah-
nung bei "Der Platow Brief".

Schneller und gravierender, als man es vor 10 Jahren fir mdglich gehalten hatte, hat
das Internet die Immobilienvermarktung in Deutschland revolutioniert und ist zum un-
verzichtbaren Medium geworden. Heute wird bereits durchschnittlich mehr als jeder
zweite Vertragsabschluss mit Hilfe des Internets angebahnt. Das ,neue” Medium hat
den Immobilienmarkt transparenter und dynamischer gemacht und die Vermarktung
effizienter und einfacher gestaltet.

Vor genau 10 Jahren startete in Berlin ein Start-up-Unternehmen mit der Idee, Immo-
bilienanbieter und Immobiliensuchende zusammen bringen. Nach anfanglicher Exis-
tenz als Telefonbdrse setzte unter den skeptischen Blicken der Branche das Unter-
nehmen dabei vor allem auf das Medium Internet. Heute nutzen monatlich tber 3
Mio. potenzielle Mieter und Kaufer die Website.

Der Erfolg in Zahlen: Im Frihjahr 2000 fanden Immobilieninteressierte auf der Web-
site von ImmobilienScout24 etwa 35 000 Angebote — heute sind es Uber 1,2 Mio..
Und wahrend im Januar 2001 die Online-Exposés 1,9 Millionen Mal aufgerufen wur-
den, belief sich die Zahl dieser sogenannten ,virtuellen Immobilienbesichtigungen*
sieben Jahre spater auf rund 157 Millionen. Das ist ein Anstieg von Uber 8 000%.
Uber 400 Menschen arbeiten heute bei dem Unternehmen, das seine Entwicklung im
Jahr 1998 mit einer Handvoll engagierter Mitarbeiter begann und die Immobilienver-
marktung in Deutschland seitdem gepragt und veréndert hat.

Vorbei sind die Zeiten, in denen sich Immobiliensuchende auf dem Weg zu ihrer
Wunschimmobilie durch kryptische Kleinanzeigen in Tageszeitungen k&dmpfen muss-
ten. Kein Wunder, dass nach Angaben der aktuellen Internetstudie W3B heutzutage
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zwei Drittel aller umziehenden Haushalte mit Internetanschluss das Internet fir ihre
Immobiliensuche nutzen. 84% von ihnen recherchieren bei ImmobilienScout24.

Aus diesen Griinden haben sich die Immobilienportale zunehmend zum Priméarmedi-
um bei der Immobilienvermarktung entwickelt und sind zum Ersatzmedium der ge-
druckten Zeitung geworden. Die detaillierteste Marktanalyse zum Immobilienvermark-
tungsprozess in Deutschland, Imnmo Media Research 4, ergab, dass die Anbieter bei
allen Immobilienarten den grof3ten Anteil ihrer Vertrdge mit Kunden abschliel3en, die
durch Inserate in Immobilienb6rsen auf ein Angebot aufmerksam wurden.

Bonn: Dr. Wolfhard Leich-

nitz legt sein Amt als Vor- ] ) . . ) , .
standsvorsitzender der IVG ~ Die gedruckte Zeitung gerét im direkten Vergleich mit den Internetportalen klar ins

Immobilien aus persénlichen Hintertreffen. Professionelle Immobilienanbieter sind sich dartber einig, dass Zei-
Griinden zum 30. September ~ tungsanzeigen im Vergleich mit Online-Inseraten zu teuer sind. Dennoch werden An-
2008 nieder. Bis zur Bestel- ~ Z€igen in Zeitungen von vielen Anbietern nach wie vor als wichtiges Instrument ange-
lung eines Nachfolgers wer-  Se€hen und eingesetzt - jedoch weniger zur direkten Vermarktung, als vielmehr fir die
den die Geschifte von den Imagewerbung oder zur Akquisition von Vermittlungsauftragen.

Vorstandsmitgliedern Dr. Zehn Jahre nach dem Start von ImmobilienScout24 stellt sich nicht mehr die Frage,
Bernd Kottmann, Andreas o |mmobilienanbieter die Online-Vermarktung nutzen sollten. Dies ist vom Markt
Barth und Dr. Georg Reul  |5ngst mit einem eindeutigen ,Ja“ beantwortet worden. Die Frage des Erfolges von

wahrgenommen. Immobilienunternehmen ist lediglich: Wie wird die Online-Vermarktung ausgefiihrt?

Es gilt, optimierte Inserate zu schaffen, anstatt schlechte Angebote in mdglichst vie-
Berlin: Markus Weigold len Medien zu bewerben. Ein wesentlicher Erfolgsfaktor im Online-Vertriebsprozess
(32) verstérkt die Geschifts-  sind die Visualisierung und die prazise Beschreibung der Angebote. Zentral sind so-
leitung bei Drees & Som- mit die Optimierung der Angebote bei einer Immobilienbérse und die konsequente
mer. Fokussierung auf die Interessentenbeddrfnisse.
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| IVG gliedert statt Verkauf 70 Kavernen fir 1,7 Mrd. € in Fonds
aus, Vorstandschef stolpert Uber seinen Optimismus

Werner Rohmert, Herausgeber , Der Immobilienbrief*,
Immobilienspezialist , Der Platow Brief”
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Bereits nach den ersten 100 Tagen des IVG-Vorstandschefs vor Uber anderthalb Jah-
ren ("Der Immobilienbrief" Nr. 135 v. 9.3.2007) hatten wir darauf hingewiesen, dass
die optimistische ,Minderheiten-Strategie* der IVG zwar bei Aufgehen optimistischer
Langfristprognosen, die wir nicht teilen konnten, besonders erfolgversprechend sei,
Erankfurt: Dr. Marcus aber auch erhebliche Risiken beinhalte (siehe Editorial). Damals konnten wir das

Opitz legt in gegenseitigem  Aysmaf spéterer optimistischer Investitionen aber noch nicht ahnen.
Einvernehmen sein Mandat . - B o . .
i Al dlar (B Zu Freude Uber nachtragliches ,Rechthaben” und zu personlichen Vorwirfen gibt es

Immobilien nieder. Der Vor- 2b€r keinen Anlass. Sicherlich war zum einen die Optimismus-Strategie mit Milliar-
stand hat in Abstimmung mit denzukaufen am Hohepunkt des Marktes mit dem Aufsichtsrat und den Gesellschaf-
dem Nominierungsausschuss tern, die jetzt das Vertrauen verloren, abgestimmt. Zum anderen ergeben sich jetzt
N o iy Sy — Befiirchtungen, dass der Korrekturbedarf bei Bewertungen bei durch Finanzoptimis-

sen, beim Amtsgericht mus gepragtem Einkaufsstil, z. B. zur Vorbereitung des geflopten Reit, doch deutlich
Mannheim die gerichtliche groRer wird, als wir erwartet hatten. Auch hier hatten wir Sie immer auf die systemati-
Bestellung von Herrn Pl schen Probleme des Gesamtkonstrukts Reit hingewiesen. Die IVG-Vorbereitungen
Berg als neues Mitglied des hatten einfach zu lange zum Ausnutzen der Euphorie-Welle gedauert. Hinzu kommt,
Kontrollgremiums bis zur dass das z. Z. moderne Vertrauen in die Qualitdt eigenen Asset-Managements, die

Immobilienqualitaten hochwerten und Marktschwankungen abfedern soll, regelmafig
den lediglich temporéren Effekt der Kehrqualitat ,neuer Besen“vergisst.

Mit dem Absturz der IVG-Aktie auf den tiefsten Stand seit Oktober 2004 strafte die
Borse bereits in der vorletzten Woche Deutschlands Immobilien Vorzeige Aktienge-

nachsten Hauptversammlung
zu beantragen.

Property Management / Real Estate Asset Management %
Profitieren Sie von unserer jahrzehntelangen Erfahrung.
BauGrund

Institutional & Private

Als Spezialdienstleister fiir Immobilien-Management erbringt die BauGrund-

Gruppe Leistungen im Property Management und Real Estate Asset Manage- Property Management
ment. Wir sind bundesweit und im Ausland in Moskau tatig und betreuen durch Real Estate Asset Management
unsere Niederlassungen 1,4 Mio. m? Wohn- und 270.000 m? Gewerbeflache. Das Ein Unternehmen der

Aareal Bank Gruppe

0 Aareal Bank Gruppe
Feadl Halle B2, Stand 230
Nehmen Sie Kontakt zu uns auf: |1 6. bis 8. Oktober 2008

Tel. 0228 /5 18 - 2 70, alexandra.pase@baugrund.de, www.baugrund.de
-

von uns betreute Asset Volumen betragt rd. EUR 3 Mrd.

Berlin
Bonn

Dresden
Dusseldorf
Frankfurt
Hamburg

fem g

I-Il-:‘!:! =z

Leipzig
Miinchen
bundesweit
und in Moskau

BauGrund - Wir managen lhre Immobilien. www.baugrund.de




IMMOBILIEN
Brief

sellschaft, IVG Immobilien AG, daflr ab, dass die zum Verkauf gemeldeten Kaver-
finen nicht an einen fremden Investor verkauft wurden, sondern in einen selbst
gemanagten Fonds der IVG ausgegliedert wurden. An dem sollen sich institutionelle
Investoren beteiligen.
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Damit war schon vor zwei Wochen nach den Abwertungen der Immobilienbestande,
die bei weiterer Beruhigung der Markte nach Ansicht von Immobilienspezialisten noch
Anpassungspotential haben, und dem "Twe mmoBLEN AG NHABER-AKTIEN O, EUR

Flop des geplanten Reit, der Giber Monet-
arisierung von Immobilien-Aufwertungen
Geld in die Kassen hatte ,schoépfen” kon-

22

London: Der millionen- 20

schwere Immobilienbe-

> X o
standshalter Level One ist nen, nach Answht des P_arketts_ dle_ Luft
5 . aus der Aktie heraus. Ein wenig pikant, i
insolvent. Insolvenzantrige N .
L . wenn auch monetédr unbedeutend ist, 14
T e G Si5iliner dass annahernd zeitgleich ein Aktienver 12
Tochter Level One Facility N 9 .
kauf des friiheren Vorstandsvorsitzenden 10

Management und Level
One Asset Management April  MWai  Juni  Juli  August September
Deutschland sowie fiir mehr Vielleicht racht sich aktuell der PR- woiumen = Hurse steigend = kurse fallend
als 200 Objekt- und Komple- Strategiewechsel. Die IVG PR-Chefin,

John von Freyend gemeldet wurde.

G M
4 M

mentargesellschaften gestellt. Andrea Woge, stellte uns gegenuber o
nach Leichnitz ersten 100 Tagen fest, |H ||||I|IIIIIII|II|I|I|I|III||III||.|I|I||I||.|I|I|I||||II|II|”|||||I||||||||III|||IIII|||||||I||IIII|I||I|||I|||| “|||I| 0

Hamburg: HSH Nordbank dass man nur noch einzelne grof3e Sto- ©1559-2008 OnVista Grupps
schlieft das erste Halbjahr ries mit Immobilien Magazinen ,mache”, aber ansonsten als Aktiengesellschaft nur
2008 mit Gewinn ab. Der noch an Finanzjournalisten interessiert sei. Diese Grundhaltung spiegelte sich auch
Konzerniiberschuss belief im Immobiliengeschéft. Und es gilt: Wenn die Fachjournalisten skeptisch sind, wer-
sich auf 129 Mio. Euro den auch die Bdrsenanalysten ruhiger.

(Vorjahr: 727 Mio. Euro). — 7m aktuellen Kavernen-Deal: Statt des erwarteten Fremdverkaufs erwirbt ein von
Das Ergebnis vor Steuern lag VG Funds strukturierter Spezialfonds 40 bestehende Kavernen und 30 in Bau befind-
bei 99 Mio. Euro (Vorjahr:  jiche, bereits langfristig vermietete Kavernen im Rahmen eines Asset Deals. Der

871 Mio. Euro). Darinent-  Fonds zahlt zwischen 2008 und 2014, entsprechend der Fertigstellung der noch zu
halten sind Abschreibungen  grrichtenden Kavernen, insgesamt etwas mehr als 1,7 Mrd. Euro fiir das Paket, da-
auf das Credit-Investment-  on 836 Mio. Euro im laufenden Geschéftsjahr. Damit sollen Verbindlichkeiten zu-

f/;{rtf‘l):}io in Hohe von 511 rjjckgezahlt werden und die Bilanzrelationen verbessert werden.
10. EUro.
Trotz Enttduschung der Boérsianer spricht aus , Der Immobilienbrief*-Sicht be-

triebswirtschaftlich einiges fiir den Deal. Das Kavernengeschaft ist ein stabilisie-

| Logistik Uber alle Grenzen!

Nach Hamburg, London, Paris und Istanbul jetzt auch in Moskau: die GARBE Unternehmensgruppe.
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fon: +49 (0) 40 35 61 3-0 - www.garbe.de
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CLASS A IMMOBILIEN + KONZEPTION « REALISI
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render Faktor. Die Einzeltranchen einer Beteiligungsmdoglichkeit internationaler Inves-
toren werden gegenuber einem Komplettverkauf kleiner. Das ist bei aktuellem Fi-
nanzmarkt ein Vorteil. Die Kompetenz im Kavernengeschéaft bleibt im eigenen Haus.
Geld wird annéhernd in gleichem Mal in die Kassen gespult. Mit der Entwicklung von
mindestens 60 weiteren Kavernen bleibt noch erhebliches Ergebnispotenzial fir die
Zukunft in der IVG-Gruppe.

Unterne ens-News Der IVG Kavernenfonds ist ein Spezialfonds fir institutionelle Investoren. Das insge-
samt zu platzierende Eigenkapital bei 1,7 Mrd. Euro Volumen betragt 800 Mio. Euro.
Hannover: Mit vergleichs-  Bisher liegen Zusagen von institutionellen Anlegern in einem Gesamtvolumen von
weise moderaten Neuge- 680 Mio. Euro vor. IVG beteiligt sich selbst mit weiteren 50 Mio. Euro. Mitte Novem-
schifts- und Ergebnisriick-  ber soll der Fonds voll platziert sein.
géangen hat die Deutsche
Hypo das erste Halbjahr
2008 abgeschlossen. Die
Kreditvergabe schrumpfte
um 20% auf 1,05 Mrd. Euro.
Davon entfielen rund ein
Drittel auf das inlédndische
Geschéft und zwei Drittel auf
auslandische Markte. Das
Eﬁ;;f‘fgﬁfﬁﬁ?gﬁ?‘;ﬁ;“ Skyline Plaza Frankfurt - Fast am Ziel
Euro. Bei der Hypotheken- Hans Christoph Ries, Finanzjournalist/ Investmentanalyst (DVFA)
vergabe profitierte die Nord/
LB-Tochter von gestiegenen
Kreditmargen, die fiir einen
Anstieg des Zinsiiberschus-
ses um 2,6 Mio. Euro sorgte.
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A

Im Februar 2008 wurde der Kavernen-Transaktionsprozess gestartet. Dabei wurde
sowohl ein Gesamt- oder Teilverkauf an einen Investor als auch an einen von IVG
konzipierten Fonds bis zum Schluss parallel geprift. Das EBIT aus der abgeschlos-
senen Fonds-Kavernentransaktion wird sich im Jahr 2008 voraussichtlich auf 261
Mio. Euro belaufen. Unter Berlcksichtigung der entsprechenden Steuerbelastung
ergibt sich hieraus ein Beitrag zum Konzernergebnis fiir 2008 in Héhe von 225 Mio.
Euro. 2009 bis 2014 werden kumuliert weitere 574 Mio. Euro EBIT wirksam.

Was lange wahrt, wird endlich (gut). Dieses Sprichwort trifft den Nagel erst einmal nur
bis zum ,endlich* auf den Kopf. Der Rest wird sich demnéachst zeigen. Konstatiert
werden kann jedoch: 9 Jahre nach dem offiziellen Projektstart des UEC als Erlebnis-
und Unterhaltungszentrum am alten Giterbahnhof in Frankfurt entscheidet sich aller
Voraussicht nach kommende Woche und zwar am 25. September die Stadtverordne-
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IMMOBILIEN
Brief

Die Mieten liegen zwischen 16 und 20 Euro. Zwei Drittel der 40 000 gm Biuroflache
sind vermietet. Uber 100 Mio. Euro wurden insgesamt investiert. Uber 20 Mio. Euro
flossen in die Renovierung, wobei die fremd vermieteten Flachen starker berticksich-
tigt wurden als die von der Post zuriick gemieteten Teile. Wirtschaftlichkeit und Lage
im Stadtzentrum Minchens machen das Art Deco Palais zu einer Class-A-Immobilie
mit einzigartigem Flair, die zeigt, dass Nachhaltigkeit zwar ein Schlagwort von heute
ist, in der Architektur aber eine lange Tradition hat.
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Bremerhaven: Union In-  BVT-CAM-Fonds: Nicht nur transparent, sondern auch
yest'me.nt erwirbt fir 1hr§n erfolgreich

institutionellen Immobilien-

fonds Immo-Invest: Europa Marion Gotza, Redakteurin ,, Der Immobilienbrief*

den Ten Brinke Logistics Mit einer ,Transparenz-Offensive” bei geschlossenen Private Equity Fonds, die sich
Park am Uberseering fiirrd.  peim Wettbewerb durch eher zuriickhaltende Berichterstattung auszeichnen, war die
21 Mio. Euro von Ten Brin-  g\/T ynternehmensgruppe, Minchen, im vergangenen Jahr in die Offentlichkeit
ke Logistics B.V. Der Park  geprescht. Wir hatten, auch in unseren Private Equity Briefen, dariiber berichtet. Jetzt
ist fiir 7 Jahre an Comet legt BVT die Ausschiittungen offen.

Feuerwerk vermietet.

Bei dem im Jahr 2000 aufgelegten BVT-CAM Private Equity Global Fund | flossen
bislang 73% des Kommanditkapitals an die Anleger zuriick, davon allein im Jahr 2007
36% des Kommanditkapitals in bar. Voraussichtlich zum Jahresende wird der Fonds
erneut ausschitten. Von den insgesamt 468 direkten Beteiligungen des Fonds welt-
weit wurden rund 37% veraufert, im Portfolio ruht somit mit rund 295 Unternehmen
noch viel Potential.

Der 2001 emittierte BVT-CAM Private Equity Global Fund Il schittete 7,5% in bar
Milton Keynes: SEB erwirbt aus und erhohte damit die kumulierten Ausschuttungen auf 67,5%. Lediglich 62,5%
fiir ihren Offenen Immobi- der Zeichnungssumme wurden bei den Anlegern abgerufen — der Rest konnte tber
lienfonds ImmoPortfolio Verrechnungen von Ausschittungen dargestellt werden. Von den insgesamt 333 di-
Target Return das Cadbury rekten Beteiligungen des Fonds wurden bislang rund 30% verauRert. Im Portfolio
Logistikobjekt fiir 28,5 Mio.  Schlummert mit rd. 230 Unternehmen noch viel Potential fur Ausschuttungen.

GBP von einem von AXa ey dritte, 2001 emittierte, Fonds BVT-CAM Private Equity Global Fund 11l schiittete
Sun Life betreutem Investiti- 505 ays. Diese erfolgte durch Verrechnung mit noch ausstehendem Eigenkapital, das
onsvehikel. Das Objekt ist  gjch damit auf 85% erhoht. Bei weiterhin erfolgreichem Verlauf kénnen voraussichtlich
bis Ende 2017 an cine Toch- gie restlichen Kaptitalabrufe mit Ausschittungen verrechnet werden. Auch hier gibt
tergesellschaft des StiBwa- — 5ch es noch reichlich Potential, von den insg. 257 direkten Beteiligungen des Fonds
renherstellers Cadbury Ple  efinden sich noch iiber 90% (rd. 239) im Portfolio und werden sukzessive realisiert.

vermietet Der 2004 emittierte vierte Fonds BVT-CAM Private Equity Global Fund IV konnte
NRW: GPT Halverton er-  Pereits 31 Monate nach SchlieBung eine erste Ausschittung in Héhe von 10% vor-
wirbt fiir den GRP-Fonds neh_men. Diesg wurde miF ausstehendem Eigenkapital verrechnet. Aufgrund der bi:_s—
11Einzelhandelsimmobilien  N€Tigen erfreulichen Entwmklpng geht das Management der BVT davon aus, auch die
mit einer Gesamtfliche von  NOCh ausstehende Elgenkqpnalrate von 5% mit Aq;schﬂttungen ve_rrechnen Zu koén-
rd. 19 000 qm fiir etwa 27,8 nen. Von den insgesamt bislang 232 dw_gkten Bete|llgyngen We|tWeIF wurden 4% des
Mio. Euro. ’ Portfolios verauf3ert, d. h. rund 220 Beteiligungen arbeiten noch fiir die Anleger.

Ebenfalls gut entwickelte sich der fiinfte Fonds BVT-CAM Private Equity Global
Berlin: InCity Immobilien = Fund V mit ersten Exits bereits 12 Monate nach SchlieBung. Auch hinsichtlich der
und Primus Immobilien Streuung weist der mit 118 Mio. Euro bislang grof3te Fonds der Serie mit 29 Zielfonds
erwerben gemeinsam ein eine noch breitere Diversifikation auf als die mit 20 bis 24 Zielfonds bereits sehr gut
Grundstiick in Schoneberg,  aufgestellten Vorganger.

Winterfeldtstr. 61-63 fiir 3 gt Auflegung der Serie im Jahr 2000 sind somit an die Anleger kumuliert rund 53,9

Neubauten, die nach Fertig- \jio_ Euro zuriickgeflossen.
stellung ein Verkaufsvolu- i ) i . . .
men von insgesamt rd. 13,5  Wie geht es weiter? Lt. BVT stehen die ersten beiden Investitionen des im Jahr 2007

Mio. Euro umfassen. emittierten BVT-CAM Private Equity New Markets Fund fest. Wie prospektiert, er-
folgen sie als Parallel-Investments zu institutionellen Investoren in den boomenden
Private Equity-Markten aul3erhalb West-Europas und den USA. Es handelt sich um
den 2005 gegrundeten osteuropdischen Mid Market Fonds, der heute zu den domi-
Park in der Cecilienallee 6-9 nigrenden osteuropéischeq Investorengruppen zf‘ihlt und in Zer]tral- ynd Osteuropa
aus dem Deka Immobilien-  Mit Unternehmerwerten zmschgn 200 Mio. unld einer Mrd. Euro investiert. Der Fonds
iR hat Uber 2 Vorgangerfonds in 18 Portfoliounternehmen investiert, von denen

Wuppertal: coa mietet die
letzten 340 qm freien Fla-
chen im Geschéftshaus am
Neumarkt 1 von appelas-
bauwert property group.

Dusseldorf: Carlyle Group
erwirbt Biiroobjekt Villa im



Deals Deals Deals
Milheim: Stadt Muhlheim
mietet 690 qm Biiroflache in
der Leineweberstr. 12-20 aus
einem Sondervermdgen der
Degi tiber Cubion.

Neu Isenburg: Hitachi Ko-
kusai Electric mietet ca. 320

gm Biiroflache im S9 Office-
garden, Siemensstrafle, von
IVG iiber Cushman & Wa-
kefield.

Dusseldorf: Atisreal mietet
rund 800 gm Biiroflache in
der Benrather Strafe 18-20
aus dem Publikumsfonds
Deka-lmmobilienEuropa.

Eschborn: Aurelis verlin-
gert bestehenden Mietvertrag
iiber 2 150 qm Biiroflache;
Engineering System Inter-
national verldngert rd. 700
gm Biiroflache; GEFA ver-
langert 940 qm Biiroflache
und Mayflower Capital
mietet neu rd. 1 230 qm Fla-
che in der Mergenthaler Al-
lee aus einem Spezialfonds
der Deka.

Essen: SieMatic mietet ca.
370 qm auf der Huyssenallee
78-80 tiber Brockhoff &
Partner.

Hamburg: Logwin mietet 5
600 gm Logistikflache und
ca. 600 gqm Biirofldche im
PrimeX-Logistikzentrum
Norderstedt von Union In-
vestment tiber Engel & Vol-
kers.

Duisburg: IPLPerseco mie-
tet 1 200 gm Biirofliche im
Looper in der Schifferstrafe
166 iiber Cubion. Der Loo-
per wird zurzeit vom Kalbl
Kruse realisiert.
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12 Beteiligungen bereits zu einem Brutto-Multiple von 3,2 realisiert wurden. Der indi-
sche Venture Capital-Fonds, bereits seit 1988 als Wachstumsfinanzierer tatig, ist ein
Pionier des indischen Private Equity-Marktes. Der Fokus des Fonds liegt auf Wachs-
tumsfinanzierungen und Buy-outs, sein Track Record ist mit einem (teil)realisierten
Brutto-Multiple von insgesamt 5,2 sehr attraktiv. Die Zeichnungen sind bereits vom
BVT-CAM-Investment-Komitee entschieden. Weitere Investitionen befinden sich in
der Priifungsphase. In diese Fonds investieren parallel zu den Anlegern auch instituti-
onelle Investoren der von dem Fachpartner Cologne Asset Management gemanag-
ten Dachfonds mit einem Anlagevolumen von knapp 350 Mio. Euro.

DFH - Waldfonds: Waldinvestment mit schwabischer

Grundlichkeit?
Werner Rohmert / André Eberhard

Grin ist in — Waldfonds schiel3en wie Pilze aus dem Boden. Nach den ersten Ange-
boten mit Gberwiegend moralischer Rendite aus Aufforstungen in Mittel- und Sid-
amerika mit Zielgruppe 6kologisch gefestigte Gutmenschen bringt jetzt auch die Stutt-
garter DFH in Zusammenarbeit mit der Wells Germany GmbH, Minchen, ein Ange-
bot auf den Markt. Investiert wird vorwiegend in Kiefernwélder im Stidosten der USA,
deren Struktur zwar nicht dem romantischen Waldbild eines Joseph von Eichen-
dorff (nomen est omen) entspricht, wohl aber den Renditeanforderungen einer ge-
schlossenen Beteiligung.

Direkt bekommt der Anleger das Holz nicht ins Portfolio: Die Fondsgesellschaft be-
teiligt sich an der Wells Timberland Reit Inc., einer US-amerikanischen Immobi-
lien-AG, die ihre Ertrdge weitgehend steuerfrei zu mindestens 90% an die Anleger
ausschitten muss. Das klingt zwar kompliziert, bietet dem Fondszeichner It. Initiator
einen flexiblen Exit. Aul3er dem Kdnigsweg an die Bérse, der einen individuellen Akti-
enverkauf am Ende der rund zehnjéhrigen Laufzeit erlaubt, ist auch die Verschmel-
zung des Reit mit einer anderen Aktiengesellschaft oder die Liquidation durch Ver-
kauf des Forstportfolios denkbar. Zweiter wesentlicher Vorteil ist die steuerfreie Ver-
einnahmung des Veraulerungsgewinnes am Ende der Fondslaufzeit in Deutschland,
da die Aktien des Reit noch im laufenden Jahr angeschafft werden.

In den Reit investieren deutsche Anleger zusammen mit Investoren aus den USA.
Die deutsche Fondsgesellschaft tragt zum geplanten Eigenkapitalvolumen des Reit in
Hohe von 800 Mio. USD 50 bis maximal 573 Mio. USD bei. Deutsche Zeichner kdn-
nen sich ab einer Mindestzeichnungssumme von 20.000 USD zuziglich 5% Agio
beteiligen. Die Fondsgesellschaft nimmt kein Fremdkapital auf, auf Ebene des Reit ist
langfristig ein Eigenkapitalanteil von mindestens 60% vorgesehen.

Aktuell verfugt der Reit bereits Gber 131 000 ha Waldflachen mit rund 10,7 Mio. Ton-
nen Nutzholz, gut die Halfte sind Kiefern und der Rest verschiedene Laubhélzer, im
Alter von eins bis 75 Jahren. Die gemischte Altersstruktur der Flachen lasst laut DFH
jahrliche Ausschittungen aus Durchforstungen und Kahlschlagen zwischen einem
und funf Prozent erwarten, fir den Anlageerfolg entscheidend sind die Verwertungs-
erlése am Ende der Laufzeit. DFH und Wells Germany prognostizieren einen Ge-
samtriickfluss vor Steuern in Hohe von 220% des Zeichnungsbetrages.

Fazit: Ob die DFH-Beteiligung an einem Reit die weichen Kosten eines Fonds, vor
allem die meist zweistelligen Vertriebskosten, wert ist, muss der Anleger entscheiden.
Solche Entscheidungsnotwendigkeiten haben vielleicht auch generell zu der aktuellen
Dachfonds-Mudigkeit gefuhrt. Auf Streuungsaspekte verzichtet der Fonds generell,
da auch der Reit eher spezifisch investiert. Die DFH ist als seriéser Initiator bekannt.
Insofern unterstellen wir auch Seriositat der Partnersuche. Die Analyse der Wald-
Strategie des uns véllig unbekannten Timberland Reit tberlassen wir aber den Kolle-
gen von der Fondsszene. Fondsprofis atmen so etwas aus dem Prospekt.



Frankfurt/L ondon: Doric
Asset Finance hat den Er-
werb weiterer Langstrecken-
flugzeuge vom Typ Boeing
777-300ER fiir Beteiligungs-
gesellschaften arrangiert. Die
Flugzeuge werden langfristig
an die Fluggesellschaft Emi-
rates vermietet. Ein Teil des
Kaufpreises von rd. 163 Mio.
USD wird durch die Nord-
deutsche Landesbank Giro-
zentrale finanziert.

Ciempozuelos/Spanien:
SEB erwirbt fiir ihren Offe-
nen Immobilienfonds SEB
Global Property Fund ein
Logistikobjekt fiir rd. 29,3
Mio. Euro von Coperfil Real
Estate S.A.

Berlin: Media Markt ver-
langert bestehenden Mietver-
trag um 5 Jahre und mietet
weitere 570 gm; MediMax
mietet fiir 15 Jahre die ca.

2 000 gm komplette Pro-
Markt-Fliche; Geox mietet
170 qm Flache; Intersport
ibernimmt die 2 875 qm
Flache von Karstadt im Ein-
kaufszentrum Gropius Passa-
gen aus dem Fonds H.F.S.
Immobilien Deutschland 11
GmbH & Co. KG von
WealthCap.

Herne: Linde-Deutsch-
Trans mietet 7 200 gm Lo-
gistik- u. Biirofldche im Ge-
werbegebiet Gewerkenstrafie
von GPT Halverton iiber
DTZ.

London: GPT Halverton
erwirbt fiir seinen German
Retail Partnership Fonds
11 Einzelhandelsimmobilien
fiir knapp 28 Mio. Euro in
Deutschland.
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Hohe Bankenprasenz in Deutschlands Einkaufsstral3en
Marion Gotza, Redakteurin ,, Der Immobilienbrief*

Die Bankenprasenz in den innerstadtischen Einkaufsstral3en ist traditionell hoch. Die
aktuellen Veranderungen im Bankengewerbe hat Kemper’'s Jones Lang LaSalle
zum Anlass genommen, die 375 wichtigsten EinkaufsstraBen in 200 Stadten zu un-
tersuchen. Mit fast 900 Filialen reprasentieren Banken ca. 3,5% der insgesamt unter-
suchten 25 500 Ladenlokale. Die Privaten Geschaftsbanken machen mit etwa 630
Standorten den Léwenanteil der Bankfilialen in den Toplagen aus. Die Sparkassen
mit insgesamt nur 133 Filialen in EinkaufsstraRen scheinen sich eher auf B-Lagen zu
konzentrieren. Meist haben sie ja auch ihre Zentralen in der Innenstadt — verninfti-

gerweise nicht an einer Topeinkaufslage.

Commerzbank und Dresdner Bank setzen sich mit der jingsten Bankenfusion an
die Spitze und bringen es gemeinsam auf fast 160 Standorte in innerstadtischen Ein-
kaufsstraBen. Eine hohe Prasenz weisen auch die Citibank mit 100, die Deutsche
Bank mit 86, die Volksbanken mit 74, Fortis Credit4me mit 54, SEB Bank mit 43
und die HypoVereinsbank mit 38 Filialen auf. Auch im Verhdltnis zur jeweiligen Ge-
samtzahl an Filialen weisen Commerzbank und Dresdner Bank die héchsten Anteile
an Standorten in la-Lagen auf. In beiden Instituten machen Filialen in Einkaufsstra-
Ben mehr als 10% der Filial-Gesamtanzahl aus. Die Deutsche Bank liegt in diesem

Vergleich bei knapp 9%.

Im ersten Halbjahr 2008 zeigten sich Banken bei Vermietungen in Einkaufsstraf3en
zuriickhaltend. Auch die starke Expansion der Kreditspezialisten in den Jahren 2006
und 2007 hat sich deutlich verlangsamt. Dennoch plant einer aktuellen Studie von
Steria Mummert Consulting zufolge jedes fiinfte Kreditinstitut in den kommenden 3
Jahren Investitionen in das Filialnetz. Mehr als zwei Drittel der Banken wollen ihre
Zweigstellen renovieren. Der Grund dafir liegt im weiterhin anziehenden Beratungs-
bedarf im Vertrieb. Mit neuen Filialkonzepten sollen die Verkaufsstellen der Banken
attraktiver gestaltet werden, um die Kunden starker zu einem personlichen Bera-

tungsgesprach zu motivieren.

Wohnimmobilien driften auseinander, im Westen Flop, im

Osten Top

André Eberhard, Chefredakteur , Der Immobilienbrief”

Glaubt man Recherchen von Knight Frank ist es um den europdischen Wohnungs-
markt im Deutschlandvergleich immer noch paradiesisch bestellt. Bei der Interpretati-
on der Daten ist aber Vorsicht angebracht. Korrekturphasen in USA, England, Spa-
nien, Italien, Frankreich oder Holland sind nicht beliebig mit Ostblock-Entwicklungen
aufzuwiegen. Die Gewichtung der Landerwerte wiirde uns deshalb interessieren.

Laut weltweitem Preisindex fir Wohnimmobilien von Knight Frank sind die Preise im
2. Quartal 2008 im Jahresvergleich immer noch im Durchschnitt um 4,8% gestiegen.

Damit hat sich erst der Preisanstieg verlang-
samt. Ende des ersten Quartals 2008 lag er
noch bei 6,1%. Fast die Halfte der 43 im Index
notierten L&ander haben derzeit Preisrickgén-
ge. Mit Bulgarien, der Slowakei, Russland,
Tschechien, Hongkong, Singapur, Zypern und
Kolumbien profitieren dagegen acht Markte
von zweistelligen Zuwéachsen. Vor einem Jahr
wiesen noch mehr als ein Drittel der Lander
zweistellige Gewinne aus. Osteuropa performt
am besten. Die grof3ten Verlierer sind Nordeu-
ropa inklusive der baltischen Staaten und die
USA. Mit einem Wachstum von 32,3% inner-
halb der letzten 12 Monate fihrt Bulgarien zum
vierten Mal in Folge den weltweiten Preisindex

Veranderung der
Wohnimmobilienpreise (%)

Land Rang 08| Q2 "08| Rang 07| Q2 "07
Bulgarien 1 32,2 3 27,1
Slowakei 2 31,2 5 20,5
Russland 3 26,5 1 53,7
Tschechien 4 25,4 5 20,5
Hongkong 5 25,1 n/a n/a
Singapur 6 16,3 4 25,2
Zypern 7 12,9 20 8
Frankreich 21 3,2 26 6,8
Spanien 23 2,4 27 5,8
Deutschland 35 -2,5 41 -4.,4
UK 37 -3,9 14 10,3
Estland 41 -16 8 15,4
USA 42 -16,8 39 -3,3
Lettland 43 -24,1 2 37,1

fur Wohnimmobilien an. Das bedeutet allerdings noch nicht, dass die Preise westeu-
ropaischem Niveau ahneln, sondern deutet darauf hin, dass der Ausgangspunkt auf

niedrigem Niveau lag.



Hanau: Color Service mie-
tet 3 300 gm Biiro- u. Lager-
fliche im Kinzigheimer Weg
114 von Valad Property
Group iiber projecta Con-
sult.

Stuttgart: DeWAG-Gruppe
erwirbt ein Immobilienport-
folio mit insgesamt 620
Wohnungen und 16 Gewer-
beeinheiten auf rd. 36 700
qm Wohnfldche und 1 850
qm Gewerbefldche in den
Groflraumen Baden Baden,
Rastatt und Heidelberg von
einem privaten Wohnungsun-
ternehmen tiber Dr. LUbke.

Koln: ifp mietet rd. 3 500
qm Flache im Disch-Haus
von CRE Resolution als
Eigentiimervertreter iiber
Greif & Contzen.

Darmstadt: Hennig Fahr-
zeugteile mietet ca. 2 400 qm
Lagerfldche in der Rontgen-
strale 6 von Segro iiber Jo-
nes Lang LaSalle.

Leipzig: Lecos mietet fiir 20
Jahre 5 000 gm Fliche in der
Prager Straf3e 4-8 von Leip-
ziger Stadtbau.

Sachsenheim: Wiesbauer
mietet ca. 3 800 qm Produk-
tions- u. Lagerflachen von
einem Privatinvestor tiber
Realogis.

Poing: Rhenus mietet ca.

9 500 qm in der Gruber Stra-
Be 70 von Deutsche Lager-

haus tiber Colliers Schauer
& Schall.

Koln: Argantis mietet rd.
400 gm Biiroflache im
RheinTriadem von Vivico.
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In Westeuropa haben die Preise in Danemark mit -9,6% am stérksten nachgelassen.
Auch in Irland (-8,1%) und GrofR3britannien (-3,9%) ging der Preisverfall weiter. Kaufer
erhalten It. Knight Frank nur schwierig Finanzierungen. Die Aussichten fur 2009 sind
eher triibe, eine Wende vor 2010 ist unwahrscheinlich. In Deutschland gibt es ein
zweigeteiltes Bild. Wahrend Knight Frank fir Wohnimmobilien einen Preisriickgang
von 2,5% gegeniber 2007 registrierte, stiegen die Mieten weiter leicht an.
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Dr. Lubke: Maklerhaus feiert 40-jahrigen Geburtstag

Werner Rohmert, Herausgeber , Der Immobilienbrief*,
Immobilienspezialist ,, Der Platow Brief”

Vergangene Woche feierte die Immobilienprominenz den 40igsten Geburtstag des
Immobilienberatungshauses Dr. Liibke GmbH. In ihrer Rede betonten die beiden
Gesellschafter Morten Hahn und Ulrich Jacke die Vorteile der Flexibilitat eines mit-
telstandischen Beratungshauses und auch die soziale Verantwortung von Unterneh-
men. Das absehbare Verschwinden einer der grol3en deutschen Namen auf dem Fi-
nanzmarkt und der Verlust von fast 10 000 Arbeitsplatzen mache die aus dem Hause
der Dresdner Bank kommenden Gesellschafter durchaus traurig.

Dr. Lubke wurde 1968 durch Konrad Liibke in Stuttgart gegriindet. Bereits Mitte der
70er Jahre war Lubke erste Adresse fur die Privatisierung von Wohnbestanden in
Deutschland, u.a. fur die Salamander AG und die Preussag AG. 1989 erwarb die
Dresdner Bank die Maklergesellschaft und formierte sie zu einem bundesweit agie-
renden Dienstleister fiir Gewerbeimmobilien und Wohnbesténde. Mit der Ubernahme
der Gesellschaft durch Hahn und Jacke im Rahmen eines Management-Buy-Out En-
de 2002 entwickelte sich das Beratungshaus zum unabh&ngigen Immobilienspezialis-
ten fur Gewerbe- und Investmentimmobilien in Deutschland. Bundesweit sind in den
Geschaftsfeldern Investor Services, Corporate Solutions, Hotel Services, Consulting
& Valuation und Asset Management rund 100 Mitarbeiter in Berlin, Dresden, Dissel-
dorf, Stuttgart, Miinchen und Frankfurt tatig.

Shopping-Center Boom in Osteuropa zu Ende?
André Eberhard, Chefredakteur ,, Der Immobilienbrief*

Derzeit gibt es wohl noch keinen Grund zu glauben, dass die Shopping Center Welle,
die derzeit Gber Osteuropa schwappt, in naher Zukunft ein Ende haben kénnte. Der-
zeit befinden sich noch tber 500 Projekte im Bau. Ab 2010 werde die Zahl der Shop-
ping Center jedoch rapide sinken. Das ist das Ergebnis einer Studie der dsterreichi-
schen Regio Plan Consulting. Die Analyse hat ergeben, dass die Anzahl der Shop-
ping Center-Projekte nach wie vor sehr hoch ist, allerdings wurden deutlich weniger
neue Projekte als noch vor einem Jahr registriert.

Insgesamt sind Uber 18,5 Mio. gm an zuséatzlicher Verkaufsflache geplant, davon
15,7 Mio. gm in Shopping-Center, allerdings ohne Russland. Der Shopping Center-
Boom der letzten 2 bis 3 Jahre steigert sich noch bis 2009, danach sinken, It. Regio
Plan, die Projekte rapide ab. Insgesamt sollen bis dahin 377 Shopping Center reali-
siert werden, ab 2010 wird die Zahl der realisierten Projekte jedoch deutlich sinken.
Russland alleine verfligt derzeit Gber 459 Shopping Center mit einer Verkaufsflache
von knapp 11 Mio. gm. Das sind nur 1 Mio. gm weniger als alle anderen osteuropéi-
schen Lander zusammen.

Warschau ist aussichtsreicher Standort fur Immobilienin-

vestments
Werner Rohmert / Marion Gotza

Im internationalen Vergleich sieht Feri Rating & Research AG die Perspektiven des
Biroimmobilienmarktes Warschau weiterhin an der Spitze ihres Biromarkt-Ratings.
Feri bewertet den ,AA" gerateten Warschauer Biuroimmobilienmarkt als sehr aus-
sichtsreichen Standort fir Immobilieninvestitionen in den kommenden Jahren. Gleich-



Neuss: New Yorker mietet
1 900 gqm Gesamtflache in
der Biichel 34-38 / Ham-
torstrafie 19 und H&M mie-
tet ca. 2 100 gm Ladenfléche
in der Niederstr. 66-74 iiber
Kemper’s Jones Lang La-
Salle.

Crailsheim/Minchen: RDR
Immobilien Gruppe erwirbt
ein rd. 14 800 gm umfassen-
des Logistikobjekt fiir 3,9
Mio. Euro iiber Rene Reif
Consulting. Hauptmieter ist
Ifco Systems.

Berlin: Hospitality Alliance
mietet langfristig ein Ramada
Hotel in der Karl-
Liebknecht-Strafie 32 von
TLG Immobilien tiber E-
berhard Engel Immobilien
und Bernd M. Wollschlae-
ger Immobilien.

Berlin/Augsburg: Patroffi-
ce Real Estate erwirbt fiir
die Portfolios der Tochter
Patroffice Real Estate 610
und Patroffice Real Estate
998 fiinf Liegenschaften in
Hamburg und Hannover aus
dem Portfolio Falcon Crest
von IMW Immobilien. Das
Transaktionsvolumen liegt
bei rd. 17,2 Mio. Euro.

Hinxe: ProlLogis erwirbt
eine 220 000 gm grofes un-
bebaute Industriefléache In-
dustrie- und Gewerbepark
IGP von der Deutschen BP
uber Engel & Volkers.

Alzenau: ABX Logistics

mietet rd. 10 000 qm Lager-
u. Logistikfliche am Trieb-
weg/Industriegebiet Siid 10
von Segro tiber Nai apollo.
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zeitig sei das Investitionsrisiko sehr gering. Langfristig rechnen die Researcher bei
inzwischen erfolgtem Leerstandsabbau ,mit einem starken Anstieg“ der Mieten so-
wohl in den Toplagen als auch in den Nebenlagen. Auch die Kaufpreise sollen nach
einer Phase der Konsolidierung wieder anziehen.
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Die starke Nachfrage seit Mitte der 90er Jahre hatte einen Bauboom mit zweistelligen
Leerstandsraten zur Folge. Das hatte zu sinkenden Mieten gefiihrt. Inzwischen pen-
deln sich It. Feri die Leerstande um 5%-Marke ein. Die in den nachsten Jahren zu-
nehmend auf den Markt kommenden neuen Flachen seien zu einem grof3en Teil
schon vorvermietet. Bis 2017 wirden die Spitzenmieten um mehr als ein Viertel auf
rund 29 Euro steigen und auch in den Nebenlagen um ein Drittel auf 22 Euro klettern.
Bis 2017 rechnet Feri in 1a-Lagen mit einem Wachstum der Kaufpreise um rund 18%
und fir Biros in Nebenlagen sogar um 25%.

Fur "Der Immobilienbrief" sprechen diese Prognosen aber eher fiir eine vorsichtige,
stabile Entwicklung. Real nach Inflation bleibt da wohl wenig Uber. Sofern man Miet-
wachstum und prognostizierte Kaufpreisentwicklung in Relation setzt, ergeben sich
sogar sinkende Multiplikatoren. Sofern also in der vorliegenden Feri-Kurzfassung
nicht reale bzw. nominale Entwicklung auf der einen Seite und Renditeentwicklung
und absolute Kaufpreisentwicklung auf der anderen Seite durcheinander gehen, lei-
ten wir aus der sicherlich noch akzeptablen Entwicklung in Warschau ein ziemlich
dusteres Feri-Bild fur die Ubrigen internationalen Blromarkte ab.

Energieeffizienz — ja, Kosten - nein
Christina Winckler, Korrespondentin , Der Immobilienbrief*, Frankfurt

Zum Thema ,Energieeffizienz bei Wohn- und Gewerbeimmobilien — von Kaufern und
Mietern missachtet?“ diskutierten Mike Verhoeven, DEKRA Real Estate Expertise
GmbH, Dr.-Ing. Lars Bernhard Schéne Leiter Real Estate Management bei De-
Telmmobilien, Niederlassung Bayern, und Karl-Josef Stindt, Geschéaftsfihrer
der Bayerischen Bau und Immobilien Gruppe.

Einig waren sich die Diskutanten, dass energetische MafRnahmen bei Immobilien not-
wendig sind. Das sehen Mieter und Kaufer genauso. Doch die zusatzlichen Kosten
scheuen sie. Deshalb missen diese so transparent wie moglich gemacht werden. So
liege das Einsparpotenzial bei Wohnimmobilien bei 50 bis 60%. Das alleinige aus-
schlaggebende Kriterium fiir die Wahl einer Wohnung sei dies allerdings nicht. Ent-
scheidend sind andere wichtige Faktoren, wie etwa die Gré3e und der Zuschnitt einer
Wohnung oder die Entfernung zum Arbeitsplatz.

Des Weiteren miussen Kaufer tber Férdermdglichkeiten informiert werden. So wissen
bislang nur wenige Interessenten, dass beispielsweise die KfW-Kredite nicht nur fur
den Bau, sondern auch fir den Kauf von energiesparenden Hausern und Wohnun-
gen vergeben werden kénnen.

Der Markt fur energieeffiziente Gewerbeimmobilien sei gegenwartig noch ein Ni-
schenmarkt. Kinftig werden jedoch verscharfte gesetzliche Vorgaben zwangslaufig
dazu fuhren, dass viele Entwickler auf energieeffiziente Gebaudekonzepte setzen.
Mit der Einfihrung des Energieausweises fir Gewerbeimmobilien im Bestand zum 1.
Juli 2009 wird analog zum am Jahresanfang eingefiihrten Wohn-Energieausweis eine
Vergleichbarkeit der energetischen Eigenschaften Pflicht. Allerdings werde bislang
bei Wohnimmobilien ein Energieausweis nur deshalb gefordert, weil er fir Neuver-
mietung und Verkauf gesetzlich vorgeschrieben ist, nicht um Energie einzusparen.
Die Fokussierung auf die Energiekosten, noch vor wenigen Jahren eher die Ausnah-
me bei Gewerbeimmobilien, werde kiinftig wichtiger Bestandteil bei Miet- und Kaufan-
geboten werden.

Einzelhandelsboom in Chinas Metropolen
André Eberhard, Chefredakteur , Der Immobilienbrief*

Noch steht China im Fokus der Welt. Die beiden olympischen Spiele prasentierten
der Welt aber nicht nur sportliche Hochstleistungen, von denen nur niemand weifl3, ob



Frankfurt: Der von Curzon
verwaltete Investmentfonds
und Mountgrange Invest-
ment Management erwirbt
ein Portfolio an 28 Immobi-
lien fur 139,3 Mio. Euro von
einem Fonds von Prupim
iiber Savills.

Dusseldorf: Olympia Perso-
naldienstleistungen mietet
fiir die Verlegung ihres Fir-
mensitzes rd. 1 000 gm Biiro-
fliche in der Ernst-GnoB3-Str.
24 {iber Atisreal.

Minchen: Top Vermdgen
mietet ca. 225 qm Biirofldche
in der Luisenstral3e, Lenbach
Garten, von Frankonia Eu-
robau iiber Colliers Schau-
er & Scholl.

Schweden: Akelius, Tochter
der schwedischen Akelius
Fastigheter, erwirbt 22 Im-
mobilien mit 425 WE in 6
deutschen Stadten.

Stuttgart-Degerloch: Das
Land Baden-Wiirttemberg
mietet 4 000 qm Biirofldche
im CAMPAS iiber Ellwan-
ger & Geiger.

Hamburg: Hanack und
Partner Diplomingenieure
mieten langfristig 900 gm in
der Alsterkrugchaussee 378
von Elbe Betreuung- und
Verwaltung iiber Colliers
Grossmann & Berger.

Miinchen: Media Design
Hochschule mietet rd. 5 500
qm Fléche in der Balanstraf3e
73, CB Richard Ellis.

Mannheim: Trio-group
mietet 2 000 qm Biirofldche
im Sirius Business Park iiber
Sirius Facilities.
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sie auf intensivem Training oder neuen Medikamenten beruhen, sondern auch Prob-
leme mit den Menschenrechten. Wahrend sich jetzt in tradierter Erblindung nach Er-
I6schen der olympischen Flamme das weltliche Auge wieder anderen Ereignissen
zugewendet, ist das 6konomische Interesse geblieben. Besonders fir internationale
Einzelhandelsfilialisten scheint China eine nahrstoffreiche Petrischale zu sein.
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Der Markt fir Einzelhandelsimmobilien, vor allem in den 4 wichtigsten chinesischen
Stadten Shanghai, Kanton, Peking und Hongkong expandiert auch nach den olym-
pischen Spielen weiter. Laut Knight Frank profitiert Shanghai vor allem durch die
schnell wachsende Kaufkraft der Mittelschicht. Die Leerstandrate fiir Einzelhandels-
flachen ist innerhalb von 3 Monaten von 7 auf 6% gesunken. Die Mieten und Preise
fur Einzelhandelsflachen sind weiter leicht gestiegen und betragen 115 USD pro gm
und Monat. Auch in Kanton haben sowohl die Mieten als auch die Preise fir Einzel-
handelsflachen angezogen. Die Leerstandsrate betragt hier nur rd. 2%. Mieter zahlen
knapp 210 USD/gm/Monat. Der Riuckgang des Vermietungsvolumens in der Haupt-
stadt Peking ging aufgrund der Restriktionen des Staates zurlck. In Peking durfte in
den Monaten vor Beginn der Olympischen Spiele kein Bauvorhaben umgesetzt wer-
den. Das wirkte sich durch geringere Vermietungsvolumina, sinkende Leerstandrate,
die jetzt bei 9,9% liegen und leicht steigende Mieten auf jetzt 85 USD/gm/Monat aus.

Wohnungsneubauten entstehen in den Zentren
Christina Winckler, Korrespondentin , Der Immobilienbrief, Frankfurt

Die Bautatigkeit fir Wohnimmobilien konzentriert sich immer starker auf die Wirt-
schaftszentren, da dort die Perspektiven fur Arbeit und Einkommen am gunstigsten
sind. Wie LBS Research aus der amtlichen Genehmigungsstatistik ableitet, entwi-
ckelte sich der Neubau 2007 vor allem im Umland schwach. In den neun wichtigsten
wirtschaftlichen Ballungsraumen wurden im vergangenen Jahr nur 4,7% weniger
Wohneinheiten genehmigt als 2003. Auf3erhalb der Zentren und ihrer Region lag der
Ruckgang hingegen in nur vier Jahren bei 48,3%.

Als Ballungsraume definiert die Statistik die Stadte Hamburg, Bremen, Hannover,
Stuttgart, Nurnberg und Minchen mit ihrem Umland sowie die Gebiete Rhein-Main,
Rhein-Ruhr und Rhein-Neckar. Aul3erhalb dieser Regionen war in den letzten vier
Jahren dber drei Viertel des Wohnungseinbruchs in Westdeutschland zu verzeich-
nen. Insgesamt gingen die Genehmigungen von 251 500 auf 154 700 zurtick. Damit
entfallen auf die Ballungsrdume 47,9% des Neubaus. Das sind 9 Prozentpunkte mehr
als im Jahr 2003. Wie LBS ermittelte, werden in den Wirtschaftszentren inzwischen
fast genau so viele Ein- und Zweifamilienhduser, namlich 32 000, errichtet wie Ge-
schosswohnungen, 34 400.

Sofern sich die Neubautatigkeit in Deutschland wieder verstarkt, geht nach Auffas-
sung der LBS der Trend in die Zentren und nicht in periphere Lagen. Die Menschen
wollen dort wohnen, wo sie arbeiten — zumindest aber moglichst in der N&he. Die
Wohnungs- und Baulandpolitik miisse sich darauf einstellen und ausreichend Fla-
chen fur stadtisches oder stadtnahes, familiengerechtes Wohnen bereitstellen. Nur so
kénne man der kinftig wieder steigenden Nachfrage nach Wohnraum wirklich ge-
recht werden, so die LBS.

Bahn darf in Frankfurt hoch hinaus
Christina Winckler, Korrespondentin , Der Immobilienbrief*, Frankfurt

Auf dem Parkplatz sudlich des Frankfurter Hauptbahnhofs soll ein 210 Meter hoher
Biroturm entstehen. Im derzeit von den Stadtverordneten diskutierten Hochhausent-
wicklungsplan sind allerdings nur 90 Meter ausgewiesen. Uber die Bebauung auf die-
sem Areal wurde schon in den frilhen neunziger Jahren heftig debattiert. Das Projekt
~.Campanile“ wurde damals auf Grund seiner geplanten Hohe gekippt.

Grundsatzlich haben CDU und Grine, die gemeinsam in Frankfurt regieren, dem
Plan zugestimmt. Der Immobilieninvestor Vivico baut fiir schatzungsweise 500 Mio.
Euro das Gebaude und vermietet es voraussichtlich an die Bahn. Diese hat bereits
ihr Interesse signalisiert. Dann konnten 3 000 der 10 000 Bahn-Beschaftigten in



Die Umsétze am Berliner
Grundstiicksmarkt sind im 1.
Halbjahr 2008 deutlich ge-
stiegen. Die Kauffille unbe-
bauter Grundstiicke und von
Wohnungseigentum — hier
besonders im Hochpreisseg-
ment — nahmen um jeweils
10% zu, die umgesetzte
Geldmenge fiel noch wesent-
lich deutlicher aus, so der
Gutachterausschuss fur
Grundstiickswerte Berlin.
Dabei zeigten sich die Preise
fiir Bauland nahezu unverén-
dert seit dem 1. Januar 2008.
Auch Ein—und Zweifamili-
enhduser wurden haufiger
verkauft.

Geradezu eingebrochen sind
die Umsatzzahlen bei Rendi-
tegrundstiicken, auch ohne
Beriicksichtigung von Portfo-
lioanteilen. Transaktionen
und Geldumsatz der reinen
Wohnhéuser sowie gemischt
genutzter Grundstiicke gaben
um mehr als 40% nach. Be-
sonders drastisch fiel der
Riickgang des Geldumsatzes
bei Biiro— und Geschéftshau-
sern einschlielich den Ein-
zelhandelsobjekten wie
Kaufhéuser und Einkaufs-
zentren aus. Hier war ein
Riickgang von 77 Prozent zu
verzeichnen. Allerdings fehl-
ten Verkdufe grofer und teu-
rer Objekte.

Fiir den in die ,,Konigs-
klasse* der noblen Vororte
aufgestiegenen Ortsteil Froh-
nau beobachtet der Aus-
schuss noch keine Ausschla-
ge. Das ist auch nicht weiter
verwunderlich sagt der 1VD.
In die verkauften Mittelklas-
se-Objekte wiirden hohe
sechsstellige Summen inves-
tiert, die allerdings den Bo-
denrichtwert von z. Zt. 220
Euro in die Hohe schnellen
lieBen. (KK)
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Frankfurt arbeiten. Wie zu hoéren war, soll die Bauherrin dem Wunsch der Stadt
Frankfurt, hier einen Busbahnhof zu errichten, nachkommen. Wohnungen seien
ebenfalls geplant.
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Berlin: Vivico Real Estate startet durch — erstes Areal des
Lehrter Stadtquartiers verkauft

Karin Krentz

Die Vivico Real Estate, auf Stadtentwicklungsprojekte auf ehemaligen Bahnflachen
spezialisiertes Unternehmen, hat in Berlin den entscheidenden Durchbruch geschafft.
Das erste von insgesamt sieben Baufeldern des Lehrter Stadtquartiers, genannt MK
3, ist erfolgreich an einen Privatinvestor verkauft worden. Harald G. Huth investiert
25 Mio. Euro in Grundstiickserwerb und Entwicklung eines Zwei-Sterne-Hotels, das
von der noch jungen Meininger-Gruppe betrieben werden wird. Baustart soll noch
2008 sein und das Hotel Ende 2009 erdffnen.

Huth kann in Berlin auf passable Investments verweisen, so investierte er mit viel Ge-
spur fur das Machbare, was Erfolg sprich Rendite bringt, in die bekannten Gropius-
Passagen und erst vor zwei Jahren 220 Mio. Euro in das Shopping Center ,Das
Schloss” in der Schlof3strafl3e im Bezirk Steglitz, das als eines der jlingsten Einkaufs-
zentren 2006 an den Start ging. Heute ist ,Das Schloss" eine Perle der Berliner Ein-
kaufswelt im Westen und Fondsobjekt des Wealthcap Fonds der HypoVereinsbank.

Auch fir die anderen noch sechs Baufelder scheint Vivico auf gutem Weg zu einer
Lésung. Auf dem Lehrter Stadtquartier mit 145 000 Bruttogrundflache und 17 360 gm
Bruttobauland sollen weniger Birobauten entstehen. Entschieden hat sich Vivico fur
ein kleines feines Hotel- und Kongresszentrum, dessen Grundlage jedoch immer
noch der stadtebauliche Wettbewerb von 1994 ist, aus dem der Entwurf von O.W.
Ungers als Sieger hervor ging. Sukzessive erfolgten Realisierungswettbewerbe bis
hin zur Vorstellung des Areals auf der Gewerbeimmobilienmesse Expo Real im Jahr
2006. Auch in diesem Jahr wird das Konzept wieder zu besichtigen sein und die Pro-
tagonisten bis hin zur Stadtentwicklungssenatorin Ingeborg Junge-Reyer Rede und
Antwort stehen.

Die Entwicklung des Lehrter Stadtquartiers als Hotel- und Kongresszentrum ergab
sich fur Vivico aus wohl sehr pragmatischen Grunden. Burobauten haben gegenwar-
tig in Berlin keine Chance, mit Mietern geflllt zu werden, die Beispiele sind allerorten
in der City und deren Randern bis in die B-Lagen als Abschreckung gewissermal3en
zu besichtigen. Und an eine gute alte bewé&hrte Immobilienregel, die so mancher ger-
ne in das Abseits drangt, wird erinnert. Da, wo die Nachfrage ist, sagt der neue Leiter
von Vivico Berlin Henrik Thomsen, wird auch das Angebot sein und umgekehrt. Er
und die Hotel-Gruppe Meininger vertrauen voll in die Zugkraft des neuen Flughafens
Berlin-Brandenburg International, dessen Zubringer in die Stadt die Passagiere direkt
in die vier noch zu errichtenden Hotels regelrecht spilen wird. Auch die Zentralitat
des Standorts ist nicht zu unterschétzen, direkt vis-a-vis des Bundeskanzleramtes —
und das ganze Regierungsviertel am Spreebogen mit samtlichen kulturellen Einrich-
tungen quasi einen Steinwurf entfernt. Insgesamt werden 300 Mio. Euro investiert in
noch drei weitere Hotels (3 bis 5 Sterne) und ein Hotel- und Kongresszentrum.

Fur diese ist Vivico ziemlich optimistisch auch Investoren zu gewinnen, der Kick-off
mit den vier verschiedenen Architektenbiiros am 10. September 2008 war der bisheri-
ge Hohepunkt. Mitte 2009 soll mdglichst Baubeginn sein. Doch etwas schwieriger
durfte es sein, fur die beiden Solitdre Kubus (am Washington-Platz) und Hochhaus
(am Europa-Platz) Investoren zu gewinnen. Bahnchef Hartmut Mehdorn, hat wieder
einmal signalisiert, dass er in den neuen Kubus ( 42,5 Meter mal 42,5 Meter und
20 000 gm Bruttogrundflache), den er anfangs doch ganz elitér fand, nicht einziehen
will. So sind die zwei Mdglichkeiten — auf einen Nutzer zu warten oder auf eigenes
Risiko in den Markt ,hinein“ zu bauen — gleichermaRRen heikel. Zumal nicht nur fehlen-
de Mieter, sondern nun auch immer weiter steigende Baupreise und Energiekosten
ein solches Investment leicht unwagbar machen kénnen.

Das Lehrter Stadtquartier wird mit seiner Vollendung 2012 ein Gewinn fur das stadte-
bauliche Nirwana rund um den Hauptbahnhof sein und der weiteren Entwicklung dort
einen kraftigen Schub verleihen. Berlin kann es brauchen.
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Unternehmen, die in "Der Immobilienbrief" erwahnt werden:
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ABL Unternehmensgruppe (11); Abo Wind (18); ABX Logistics (16); Akelius (17); Akelius
Fastigheter (17); Allianz Immobilien (11); Amtsgericht Mannheim (4); appelasbauwert pro-
perty group (12); Aragon (11); Argantis (15); Atisreal (13, 17, 18); Aurelis (13); Axa Sun
Life (12); Baugrund (4); Bayerische Bau und Immobilien Gruppe (16); Bernd M.
Wollschlaeger Immobilien (16); Bertelsmann (1); Borse Berlin (9); Brockhoff & Partner
(13); BVT (12); Cadbury Plc (12); Carlyle Group (12); Catella (6); Catella Property (11);
CB Richard Ellis (2, 17); Citibank (14); Coa (12); Colliers Grossmann & Berger (17); Col-
liers Schauer & Schéll (11, 15, 17); Cologne Asset Management (13); Colonia Real Estate
(8); Color Service (15); Comet Feuerwerk (12); Commerzbank (14); Coperfil Real Estate
S.A. (14); CRE Resolution (15); Cubion (13); Curzon (17); Cushman & Wakefield (13);
DEGI (10); Degi (13); Deka (12, 13); DEKRA Real Estate Expertise GmbH (16); Deutsche
Bank (14); deutsche Bauwirtschaft (8); Deutsche BP (16); Deutsche Hypo (6); Deutsche
Lagerhaus (15); Deutsche Post AG (11); DeWAG-Gruppe (15); DFH (13); Doric Asset
Finance (14); Dr. Libke GmbH (15); Drees & Sommer (3); Dresdner Bank (14, 15); DTZ
(14); Eberhard Engel Immobilien (16); ECE (8); Elbe Betreuung- und Verwaltung (17);
Ellwanger & Geiger (17); Emirates (14); Engel & Vélkers (13, 16); Engineering System
International (13); E-on Energy Projects GmbH (11); ERGO-Gruppe (2); F&C Property
Asset Management (8); F&C Reit Asset Management (8); Fairvesta (9); Falcon Crest (16);
Feri (16); Feri Rating & Research AG (15); Fortis (14); Frankonia Eurobau (17); Freesort
(18); Garbe (5); GEFA (13); Geox (14); German Retail Partnership Fonds 11 (14); GPT
Halverton (12, 14); Greif & Contzen (15); H&M (16); H.F.S. Immobilien Deutschland 11
GmbH & Co. KG (14); Hanack und Partner Diplomingenieure (17); Hauptverband der
Deutschen Bauindustrie (9); HCI Capital (11); Hennig Fahrzeugteile (15); Hitachi Kokusai
Electric (13); Hospitality Alliance (16); HSH Nordbank (5); HypoBank Minchen (2); Hypo-
port (2); HypoVereinsbank (2, 14); Ideenkapital (7); Ifco Systems (16); IFM Immobilien (4);
Ifp (15); IMW Immobilien (16); InCity Immobilien (12); Intersport (14); Investea A/S (18);
Investment Governance (2); IPLPerseco (13); IVD (19); IVG (1, 3, 4, 6, 13); Jones Lang
LaSalle (15); Jones Lang LaSalle EMEA. (2); Jones Lang LaSalle Inc. (2); Karstadt (14);
Kemper's Jones Lang LaSalle (14, 16, 18); KGAL (2); Kienbaum (11); Klumpe (3); Knight
Frank (14, 17); Koélbl Kruse (13); Kuhne + Nagel (18); Lammerting Immobilien (18); Land
Baden-Wirttemberg (17); LBS Research (17); Lecos (15); LEG (2); Leipziger Stadtbau
(15); Level One (5); Linde-Deutsch-Trans (14); Logwin (13); Mayflower Capital (13); Me-
dia Design Hochschule (17); Media Markt (14); MediMax (14); Mountgrange Investment
Management (17); Nai apollo (16); New Yorker (16); Nord/LB (6); Norddeutsche Landes-
bank Girozentrale (14); Olympia Personaldienstleistungen (17); Orlando (8); Orlando Real
Estate (11); Patroffice Real Estate (16); Preussag AG (15); Primus Immobilien (12); pro-
jecta Consult (15); ProLogis (16); ProMarkt (14); Prupim (17); Quorum (9); RDR Immobi-
lien Gruppe (16); Realogis (15); Regio Plan Consulting (15); Reit Asset Management (8);
Rene Reif Consulting (16); Rhenus (15); Rupprecht (18); Salamander AG (15); Savills
(17); Schlun Real Estate (18); SEB (12, 14); Segro (15, 16); Selecta (11); SieMatic (13);
Sirius Facilities (17); Sparkassen (14); Steinbauer Immobilien (18); Steria Mummert Con-
sulting (14); Suddeutsche Zeitung (11); Ten Brinke Logistics B.V. (12); TLG Immobilien
(16); Top Vermoégen (17); Trio-group (17); UEC (6); Union Investment (2, 12, 13); Valad
Property Group (15); V-Bank AG (11); VFJ e.V. Tages- und Abendschule (18); Vivico (8,
15, 17); Volksbanken (14); W3B (2); WealthCap (14); Wells Germany GmbH (13); Wells
Timberland Reit Inc. (13); Wiesbauer (15); Xella (18); Zweitmarkt Plus (9);

Unternehmen, die in "Der Fonds Brief" erwdhnt werden:

Aberdeen Property Investors Gruppe (14); ABL Unternehmensgruppe (16); AIG (1); Ara-
gon AG (16); Boeing (12); Borse Berlin (16-18); Busso und Bolko von der Schulenburg
(2); Campbell Group (9); Caritas (11); CFB (15, 18, 19); Comet Feuerwerk (14); Com-
merzbank (18); DEGI (14); Deutsche Borse AG (19); DG (13); Diakonisches Werk (11);
Doric (10); Doric Asset Management (12); Dr. Peters (12); Dusseldorfer Bérse (16); e-
Fonds Group (16); eFonds24 (17, 18); Fondsbérse Deutschland (5, 13, 17, 18); Forbes-
Magazins (1); GHF (14); GPT (6, 9); Hamburg Trust (5, 7); Hannover Leasing (4); Hansa
Treuhand (10); Hanseatic Gruppe (17); HCI (9, 13, 18); HGA Capital (5, 6, 9, 10); Hotel
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