Unternehmerrunde =

,Hart umkampft

Die Stimmung ist positiver denn je, auch wenn nicht alle Standorte florieren.

'/

Ob die Zeit fiir spekulative Buroprojekte giinstig ist, bleibt umstritten. Dies sind einige

Ergebnisse der diesjahrigen Unternehmerrunde Immobilienstandort Miinchen.

Beginnen wir mit den Biiromirkten.
Was hat sich seit der Unternehmerrunde
Immobilienstandort Miinchen im vergan-
genen Jahr getan?

Tim Wiesener: Was den Mietmarkt be-
trifft, hat sich die auf der letztjihrigen
EXPO REAL spiirbare sehr positive Grund-
stimmung bestatigt. Insbesondere inner-
stadtische Flichen treffen auf eine hohe
Nachfrage. Eine wichtige Kundengruppe
sind dabei Anwaltskanzleien und Dienst-
leister, die sich zu neuen Einheiten zusam-
menschlieflen oder teilweise erstmals nach
Miinchen kommen. Gréf8ere zusammen-
hiéngende Flichen in der Innenstadt wer-
den allmihlich knapp. Projekte werden
wieder vorvermietet. Was den Investment-
markt betrifft, sprechen wir ja von‘der ,,Big
Wave of Money*, die Deutschland momen-
tan iiberflutet und die dazu fithrt, dass Prei-
se gezahlt werden, wie wir sie frither nicht
kannten. Bei den Investoren kommen nach

den Opportunisten mehr und mehr lang-
fristig orientierte Anleger nach Deutsch-
land.

Herr Huber, wie bewerten Sie Miin- |

chen als internationaler Investors?

Lars Huber: Deutschland generell ist

weiterhin ein interessanter Markt. Zumin- |

dest in den kommenden zwdlf Monaten
diirfte es durchaus noch sinnvoll sein, aus-
gewidhlte Investments zu tétigen. Innerhalb
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¢ Deutschland ist Miinchen ein duflerst sta- |
biler Markt. Diese Stadt erholt sich als erste |

und verspricht die positivste Entwicklung
aller deutschen Immobilienstandorte. Das
liegt auch am vielf4ltigen Branchenmix, der
die hiesige Wirtschaft pragt. Im europi-
ischen Vergleich hat sich Miinchen beziig-
lich des prognostizierten Mietwachstums
fiir 2005 bis 2010 mit voraussichtlich knapp
unter drei Prozent pro Jahr mittlerweile
wieder in die obere Tabellenhilfte vorge-
schoben. Insofern ist fiir uns Miinchen
nicht nur fiir Investments in Core-Produkte
interessant, sondern auch fiir Neuentwick-
lungen und Renovierungen.

.~ MRICS, Managin
- Director, Hine
-Europe, London

Was ist das Besondere am Miinchener
Branchenmix?

Kurt Kapp: Die bekannten Branchen,
auf die wir seit Jahren setzen sind IT sowie
Medien und die Finanzwirtschaft. Gleich-
wohl entwickeln sich neue Branchen, die
wir zusammen mit den jeweiligen Partnern
unterstiitzen ~ die Biotechnologie oder
auch die Pharmaindustrie, die im Grof-

. raum Miinchen mittlerweile recht stark ist.

Dazu kommen die Bereiche Aerospace, Au-
tomotive und Medizintechnik. Das ist ein

! breiter Ficher an zukunftsstarken Bran-
chen. Die Entscheidung von Linde, nach

Miinchen zu gehen, fithrt zudem dazu, dass

| wir jetzt acht Dax-Unternehmen am Stand-

orthaben. Das sind doppelt so viele wieam |
i sein wird.

nichstbesten DAX-Standort.

Stehen wir wieder an der Schwelle eines
Aufschwungs?

Rupert Hackl: Der Biiroflichenumsatz
im ersten Halbjahr war nicht ,,bombas-
tisch”. Auf der anderen Seite haben wir alle
zu Zeiten der letzten MIPIM noch nicht fiir
moglich gehalten, dass man am Mittleren
Ring einen Faktor von 20 erzielen kann.
Und dann wurde er erzielt! Das ist ein Zei-
chen fiir fantastische Marktverhiltnisse.
Kapital ist genligend vorhanden, und der
Optimismus am Investmentmarkt ist grofi.
Die Vermietungsleistung kommt da noch
nicht so ganz mit, wird aber folgen. Der Ap-
petit der Investoren wird allerdings nicht
nur durch die tolle Anziehungskraft dieser
Stadt befliigelt, sondern natiirlich ebenso
von der Zinssituation. Und es gibt auch Ge-
werbestandorte an der Nord-Ost-Achse,
von der Messestadt Riem bis Unterfhring,
wo sich herzlich wenig tut. Die Parkstadt
Schwabing hingegen hat in der Biironach-
frage die Theresienhohe iiberholt.

Tim Wiesener: Als ich vor fiinf Jahren
der Parkstadt eine groe Zukunft voraus-
gesagt habe, wurde ich noch beldchelt. Der
aktuelle Stand der Theresienhohe zeigt,

. dass die Parkstadt Schwabing tatsichlich

eine bessere Entwicklung genommen hat
und in den nachsten zwei, drei Jahren einer
der wesentlichen Treiber fiir den Biiro-
markt wie auch fiir den Investmentmarkt



Hans Schlamp: Da muss man diffe- |
renzieren. Die Investoren der Theresien-
hohe beharren auf dem einmal von ihnen

angesetzten, aus heutiger Sicht hohen
Preisniveau. Das lenkt die Strome auto-

matisch in andere Gebiete. Und die Park- !
stadt weist natiirlich ein niedrigeres Preis-
niveau auf,

Geschiftsfihrender
- Gesellschafter,
. Accumulata
“Immobilien
.Development

Dr. Ulf Laub: Die Parkstadt muss
sicherlich ebenfalls differenziert beurteilt
werden. Im Biirobereich ist sie eine ganze
Weile vor sich hingediimpelt, im Woh-
nungsbereich hingegen ist eine Menge pas-
siert. Die Highlight-Towers sind nun grof3-
tenteils vermietet. Dass die Infrastruktur in
der Parkstadt noch nicht optimal entwickelt
ist und einige Investoren deshalb zogern,
fithrt dazu, dass man auch zu halbwegs ver-
niinftigen Preisen einkaufen kann.

Herr Schlamp, warum erzielte das Pro-
jekt Karl-Scharnagel-Ring einen so
auflerordentlichen Kaufpreis?

Hans Schlamp: Die Adressenbildung
und damit die innerstadtische Lage ist da-
bei ein wichtiger Punkt. Wir sind nattirlich
froh, dass wir damals diesen Mut gehabt
haben und in die Vollen gegangen sind.

Herr Roeck, Sie haben in der letztjihri-
gen Unternehmerrunde eine Zunahme
der Nachfrage sowie eine Verknappung

von Flichen in Innenstadtlagen prognos-
i dischen Investoren, die unbedingt in Miin-
. chen investieren wollen. Dies spiegelt das
Wolfgang Roeck: Ja, die Flichenkon- '
i version ist abgeschlossen, die Mieter sind |
zu gleichen Preisen in bessere Objekte um- .
| gezogen. Es sind auch einige groRfléichigere |
| Vermietungen zustande gekommen. Fiir |
ckeln will, sollte sich daher Equity-Partner
fenden Jahrs darum, konkrete Mieter zu |
. identifizieren. Im zweiten Halbjahr werden
{ wir die ersten Abschliisse tatigen. Diese |
| Aussage tatigen wir rund drei Monate nach
der Grundsteinlegung unseres Objekts, |

tiziert, Bleiben Sie dabei?

uns ging es in der ersten Hilfte des lau-

dessen Fertigstellung fiir Mitte 2008 vorge-

sehen ist. Die Preisspannen, die ich in der '
¢ letzten Unternehmerrunde genannt habe, |
¢ werden wir durchhalten. ’

Ist jetzt die Zeit fiir spekulative Biiro-
entwicklungen?

Dr. Wolfgang Miiller: Die Faktoren, die
man in bestimmten Lagen in Miinchen er-
zielen kann, sind derzeit bekanntlich exor-

bitant. Ich halte diesen Markt deshalb fiir |
. etwas {iberhitzt. Das Wachstumspotenzial, |

dasausldndische Investoren in diesen Markt
hinein interpretieren, kann ich nicht erken-
nen. Ich glaube nicht, dass wir beispielswei-
se am Frankfurter Ring auf Dauer Faktoren
von 18 und 19 sehen werden. Deshalb wiir-
de ich momentan noch nicht spekulativ
entwickeln, auch weil es schwierig ist, die
Banken ohne einen Ankermieter zu einer
Finanzierung zu iiberreden. Das Fenster fiir
spekulative Projektentwicklung ist sehr

¢ klein, und man muss es genau erwischen

Lars Huber: Da bin ich anderer Mei-
nung. Wenn man das richtige Produkt
giinstig einkaufen und am Ende des Tages
zum richtigen Preis anbieten kann, kann

i auch eine spekulative Entwicklung weiter-

hin Sinn machen. Deshalb wiirden wir in
einem solchen Fall an ausgewihlten Stand-
orten auch ohne Vorvermietung bauen. Ich
glaube auch, dass wir tatsichlich noch eine

Erhohung der durchschnittlichen Faktoren
sehen werden, sowohl in 1a-Lagen als auch |

bei Objekten der zweiten Kategorie. In den
Lagen haben die Renditen noch 50 bis 75
Basispunkte Luft nach unten.

Jorg Scheufele: Ich bin tiberzeugt da-

| von, dass heute wieder der richtige Zeit-

punkt ist, um auch spekulativ zu bauen. Zu
bauen, wenn alle anderen Marktteilnehmer
zur selben Erkenntnis gelangt sind, ist
schon wieder zu spit. Wir erfahren eine ho-

he Nachfrage von Seiten der In- und auslén-

grofle Vertrauen in die Stabilitit und das
Entwicklungspotential dieser Stadt wieder.

Rupert Hackl: Der Risikoappetit der
Banken ist verhalten. Wer spekulativ entwi-

suchen, die am Markt ja auch vorhanden
sind - und die bereit sind, zu entspre-
chenden Konditionen einsteigen. Bei den
Faktoren kann ich mir eine Steigerung
kaum mehr vorstellen. Die Basismieten
scheinen eher noch Potenzial fiir einen An-
stieg zu bieten.

Dr. Wolfgang Miiller: Die derzeit er-
zielten hohen Faktoren sind ja nur moglich,
weil die Immobilie mehr und mehr in eine

! kurzfristige Betrachtungsweise riickt.

Lars Huber: Die Skepsis, mit der man-
che auf die ausldndischen Investoren schau-
en, kann ich nicht nachvollziechen. Das ist
internationales Geld, das neue Wege sucht,
und das durchaus nicht nur von kurzfristi-
gen Erwartungen getrieben wird. Und ein
japanischer oder irischer Investor, der in

. seiner jeweiligen Heimat gerade mal vier

Prozent bekommit, der kann eben Interesse
an sechs Prozent in Miinchen haben. Ich
glaube nicht, dass sich hier eine Blase ent-
wickelt, die in den nichsten zwolf Monaten
platzt. Die Liquiditit insgesamt wird nicht
dramatisch nachlassen. Und deshalb wird
sich zumindest in den néchsten ein bis zwei
Jahren auch keine grofiere Korrektur der
Preise einstellen.

Rupert Hackl: Die Schnéppchenjiger,

! die jetzt aktiv sind, hinterlassen doch Freu-
. de allenthalben. Da werden Transaktionen

méglich, die aus Sicht des Verkaufers auf
jeden Fall ihren Charme haben. Dazu
kommt eine interessante Beobachtung: Die
erfolgreichen Entwickler springen mit dem
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frisch verdienten Geld nicht sofort ins neue
Risiko! Sie suchen sich Kapitalgeber und
verkaufen nur noch ihr Know-how.

Dr. Ulf Laub: Natiirlich gehen wir nicht
mehr voll ins Risiko, und man braucht ja
immer einen Liquiditatspuffer. Insofern ist
es sicherlich sinnvoll, bei einem Grofipro-
jekt auslandische Partner hereinzunehmen.
Weil vorhin von Iren die Rede war ~ eines
muss man wissen: Die Iren kommen aus
Paradise Island. Sie sind jahrliche Wachs-
tumsraten von 20 bis 30 Prozent gewohnt.
Unsere Mirkte kennen sie nicht wirklich.
Wenn man also einen Equity-Partner ins

Boot holt, der aus einem sehr gut funktio- !

nierenden Markt kommt, sind Lernpro-
zesse beziiglich der Markteinschétzung zu
berticksichtigen.

Wolfgang Roeck: Die steigenden Ein-
standspreise werden dazu fiihren, dass In-
vestoren zunehmend wieder das Risiko von
Projektentwicklungen mittragen.

Tim Wiesener: Es kommen aber nicht
nur internationale Equity-Partner auf den

Miinchener Markt, sondern auch auslin- :

dische Developer. Miinchen war lange ein
sehr geschlossener Entwicklermarkt. Das
ist nun nicht mehy der Fall.

Kurt Kapp: Als Stadt Miinchen finden
wir es natiirlich sehr spannend, wenn der
Miinchener Markt sich nicht als Closed
Shop prisentiert und auch auswértige Play-
er Fuf fassen. Die lokalen Developer mogen
es uns nachsehen.

Wenn wir uns jetzt einmal auf das The- |

ma Wohnungsmarkt konzentrieren - Herr
Kapp, ist das Miinchener Preisniveau dem
Standort nicht abtrdiglich?

Kurt Kapp: Wohnen war, ist und bleibt

immer ein zentrales Thema am Standort
Miinchen. Die Notwendigkeit, bezahlbaren
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Wohnraum anbieten zu konnen, ist hin-
langlich bekannt. Dass Miinchen trotz der
hohen Mieten die besten Zukunftschancen
attestiert werden, nehme ich als Indiz fiir
die Gesundheit und Attraktivitat des Stand-
ortes. Wir bemiihen uns nach Kriften, Bau-
recht flir Wohnen zur Verfiigung zu stellen.
Aber Wohnen ist nur eine Flachennutzung.
Die Stadt versucht parallel an verniinftigen
Standorten, auch weiterhin Flichen fiir Ge-
werbe und Biirogebdude auszuweisen und
hat damit einen ganz gesunden Mix hinbe-

i kommen. Das ganz grof3es Problem ist na-

tiirlich der Mietwohnungsmarkt. Die Kom-
mune kann Baurecht anbieten und es an die

Branche tibergeben, aber es braucht eben
viele Player in der Wertschépfungskette,
um dann anch Wohnungen zu realisieren
und an den Markt zu bringen.

Sind neue Wohnungen in Miinchen
Selbstldufer?

Alexander Hofmann: Miinchen ist
nach wie vor der stirkste Wohnungsneu-
baumarkt in Deutschland. Aber es ist auch
einer der schwierigsten. Es gibt in dieser
Branche eigentlich auch keinen iiberregio-
naléen ‘Bautriger im Wohnungsneubau-
markt, der verniinftig existiert. Es ist ein
rein lokales Geschift. Miinchen ist ein
funktionierender Markt, keine Frage, aber
eben hart umkampft.

Wenn der Markt so umkdmpft ist,
miissten die Preise doch sinken?

Alexander Hofmann: Eben nicht, das
ist ja das Phanomen. Wenn der Markt
schlecht ist, sinken die Preise nicht, sie sta-
gnieren lediglich. Fast alle Grundstiicksei-
gentiimer in Miinchen, ob Institutionelle,
die 6ffentlich Hand oder Private, stehen so
gut da, dass sie nicht verkaufen miissen. Die
grofleren Flichen werden zudem in den

néchsten fiinf bis Jahren allméhlich bebaut |

sein. Miinchen hat keine Industriebrachen

in groferem Stil mehr. Zugleich drangen
die Menschen zuriick in die Innenstadt. Die
Preise werden also steigen. Mit Stadtrand-
flichen oder in Umlandgemeinden ist heu-
te kein grofer Staat mehr zu machen. Die
Preisdifferenz zwischen Stadt und Umland-

‘gemeinde ist nicht deutlich genug, und die

Stadt ist attraktiv und kinderfreundlich ge-
worden.

Ist der Nachfragedruck in allen Preis-
segmenten hoch?

Alexander Hofmann: Es geht immer
etwas im unteren Bereich, der in Miinchen
allerdings schwierig darstellbar ist. Und es
geht immer etwas im oberen Bereich, mal
abgesehen vom Luxusbereich, der in Miin-
chen ohnehin immer geht, Schwierig ist das
Geschift im mittleren Preissegment gewor-
den. Dort gibt es fast schon ein Uberange-
bot. Trotzdem werden die Preise nicht sin-
ken, im Gegenteil, zumal die Baukosten
erheblich steigen werden. 2005 war im
Wohnungsneubau ein sehr gutes Jahr. Das
erste Halbjahr 2006 verlduft etwas schwie-
riger. Die Vermietung hat allerdings stark
angezogen, weshalb ich fiir die kommen-
den beiden Jahre eine zunehmende Nach-
frage nach Eigentumswohnungen erwarte.

Herr Kleber, haben Sie noch innerstdid-
tische Fliichen im Angebot?

Stephan Kleber: In den vergangenen
zwel, drei Jahren waren wir mit dem Ver-
kauf von Wohnbaugrundstiicken sehr zu-
frieden. Fiir uns war der Verkauf insofern
wichtig, da die Einnahmen als Investitionen
in die sehr aufwendigen Projektentwicklun-
gen etwa im Arnulfpark oder im Schloss-
viertel Nymphenburg flossen. Hatten wir
auf Mittel aus dem Verkauf von Gewerbefl4-
chen warten miissen, wére uns das sicher
nicht so reibungslos gelungen. Im Arnulf-
park haben wir auch in diesem Jahr weitere
Wohnbauflichen verkauft und werden



schitzungsweise bis Anfang nichsten Jah-

res alle Baufelder platzieren konnen. Im |
Projekt Schlossviertel Nymphenburg ist der
Wohnungsbau bis auf einen kleinen Rest-
bestand von 6.000 Quadratmetern ausver- |
kauft. Die Realisierung geht gut voran. Ab- |
gesehen von dem kleineren Projekt in Thal-
kirchen, das in anderthalb bis zwei Jahren |

an den Markt kommen wird, sind damit |
alle echten innerstidtischen Vivico-Filetla- : .

gen fiir Wohnbau in Miinchen entwickelt
und vermarktet. Erhebliche Flichenpoten-
ziale fiir Wohnungsbau haben wir dann in
Randlagen der Stadt.

Leiter Vivi

Rupert Hackl: Der Arnulfpark entwi-
ckelt sich zu einem guten Wohnstandort im
mittleren Preissegment. Die Messe Riem
hat sich als Wohnstandort besser entwi-
ckelt, als ich es erwartet hitte.

Alexander Hofmann: Im Arnulfpark
gibt es allerdings grofe Unterschiede. Das
gilt auch fiir die Parkstadt Schwabing. Eini-
ge Marktteilnehmer haben dort hervorra-
gend verkauft, andere sind auf Threr Ware
sitzen geblieben, weil sie Fehler gemacht
haben. Und der Markt verzeiht da keine
Fehler, weil das Angebot breit gefachert ist.

. Steigt die Eigentumsquote?

Jorg Scheufele: Meines Erachtens ja.
Wir miissten weit mehr als die bisher im-
mer angesetzten 6.000 Wohnungen pro
Jahr, moglicherweise sogar 8.000 bis 8.500
Wohnungen pro Jahr bauen, um dem zu
erwartenden Migrationsdruck zu entspre-
chen. So geht die Studie der BayernLabo fiir
den Zeitraum von 2005 bis 2020 von einem
Bedarf von 131.000 Wohnungen fiir Miin-
chen aus. Davon sind wir weit entfernt. Und
Migrationsdruck fithrt zu allererst zu wei-
terem Druck auf den Mietwohnungsmarkt
und dadurch zu steigenden Mieten. Damit
wird die Frage ,,kaufen statt mieten” wieder
interessanter, als sie heute ist.

auf den Markt?

P

voraussichtlich weitgehend bebaut sein. Ei-
ne Stadt ist aber nie fertig gebaut, Stadtent-
wicklung geht immer weiter. Beispielsweise
gibt es in der Innenstadt zahlreiche Gebau-
de, in denen Beho6rden untergebracht sind.
Dazu das Thema Innenstadtkliniken — man
kann sich also jetzt schon vorstellen, wie
und wo es kiinftig weitergehen kénnte.

Wolfgang Roeck: Die Basis fiir einen

| funktionierenden Wohnungsmarkt ist aber
. doch die wirtschaftliche Entwicklung.
. Wenn es uns nicht gelingen sollte, weiterhin
| hochrangige Unternehmen am Standort
. Miinchen zu halten und neue anzusiedeln,
i wird der Wohnungsmarkt langfristig er-

heblich darunter leiden.

Alexander Hofmann: Fiir preiswertes
Wohnen gibt es in Miinchen immer einen
hohen Bedarf. Und sowie die Wirtschaft

¢ wieder anspringt — und in Miinchen wird
Stimmt es, dass die Fliichenreservenin .
fiinf bis zehn Jahren verbraucht sind, oder -
kommen dann die Brachen von morgen
. ihre Mitarbeiter nach Wohnungen gesucht
haben. Das werden wir wieder erleben.
Kurt Kapp: Die jetzt in der Diskussion
und Uberplanung stehenden Flichen wer-
den tatsichlich im genannten Zeitraum |

sie mit zuerst anspringen ~dann wird Woh-
nen wieder sehr schnell zum Thema. Es ist
noch gar nicht so lange her, dass Firmen ftir

Jorg Scheufele: Allerdings werden viele
potenzielle Wohnungskaufer erst dann in-
vestieren, wenn sie das Gefiihl haben, dass
esin Deutschland wieder aufwirts geht. Die
Signale, die derzeit von der grofien Koaliti-
on ausgehen, sind da eher frustrierend.

Moderator der Runde war Christof
Hardebusch.
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