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eDITION MUNCHEN

Dr. Jens Laub

Peripherielagen bieten durchaus

spannende Investmentperspekti-
ven, denn aktuell liegt der Markt aufler-
halb der Stadtgrenzen im Dornréschen-
schlaf. Selbst neueste Gebdude mit an-
sprechender Architektur, langfristigen
Mietvertragen und interessanten Prei-
sen mit Spitzenrenditen von knapp
unter sieben Prozent locken die Investo-
ren nicht.

Im Grunde genommen ist es unver-
standlich, warum man gerade im stabi-
len Miinchener Umfeld nicht auf einen
Investmentmix zuriickgreift. Unter-
schiedlichen Mieththen und die Mie-
terstruktur sprechen eindeutig fir
einen Risikomix aus renditeschwachen
Objekten im Zentrum und renditestar-
ken Peripherielagen.

Analysiert man die Mietkennziffern
der Vergangenheit, so zeigt sich, dass
sich die Peripherie auch in schlechten
wirtschaftlichen Zeiten auf der Vermie-
tungsseite wacker geschlagen hat. Mieter,
die sich im Umland von Miinchen meist
aus gewerbesteuerlichen Griinden ange-
siedelt haben, sind bei der Standortver-
lagerung unabhingig von Mietvertrags-
laufzeiten wesentlich trager als Innen-
stadtmieter.

Es stellt sich die Frage, wer als erstes
den Stein in den Teich wirft und den Pe-
ripheriemarkt auf der Investmentseite
reanimiert. In jedem Fall liegt hier ein
typisches Marktumfeld fiir diejenigen
Investoren, die nicht wie die Lemminge
der Masse hinterherlaufen.
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Dornroschen
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INVESTMENTMARKT B Mit der Fokussierung auf Core-lmmobilien

und den Wohnungsbau verstellen sich vielen Investoren den Blick

auf Alternativen.

Wahrend sich der Peripheriemarkt in
einer regelrechten Paralyse befindet, set-
zen die lokalen Entwickler und Banken
voll umfinglich auf zyklische Themen
wie den Wohnungsbau.

Auf der Grundstiicksseite fiir Woh-
nungsbautriger finden Bietergefechte
statt, die alle bisher gekannten Dimen-
sionen sprengen. Ausschreibungen fir
Areale mit Wohnungsbaupotenzial be-
wegen sich in Gréflenordnungen, von
denen vor drei bis vier Jahren kein Eigen-
tiimer zu trdumen gewagt hitte. Der
Druck auf dem Wohnungsmarkt ist so
grof3, dass Preise von 1.500 bis 2.000
Euro pro Quadratmeter Bruttogrundfl-
che ohne gesicherte Baugenehmigung in
B-Lagen mittlerweile als selbstverstind-
lich angesehen werden. Eines der grofSen
Verfahren ist der Bereich Hofmannstras-
se von Siemens, der von Jones Lang be-
treut wird. Markus Liitgering, Leiter In-
vestment Deutschland, zeigt sich auch
hier positiv iiberrascht sowohl von der
Nachfrage als auch von der Preisbildung.

Karnickelstélle fur Studenten

Angefacht wird der Preiswettbewerb
auch durch die Tatsache, dass institutio-
nelle Investoren im Wohnungsmarkt
wieder eine spiirbare Kauferpartei dar-
stellen. Die Bautriger wiegen sich beim
Grundstiicksankauf in Sicherheit, da
man 20 bis 30 Prozent der geplanten
Wohnungen vor Baubeginn bei Banken
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und Versicherungen platzieren kann. Die
rechnerischen Renditen liegen bei Netto-
kaufpreisen um die 4.500 Euro pro Qua-
dratmeter und Mieten von 15 Euro pro
Quadratmeter bei unter vier Prozent.
Dennoch boomt das Segment.

Was nicht in den klassischen Woh-
nungsbau gepresst werden kann, miindet
im aktuellen Trendsegment Studenten-
wohnen. Die Karnickelstélle mit in der
Regel 20 Quadratmetern Wohnflache fiir
um die 7.000 Euro pro Quadratmeter
werden in einer Anzahl in den Markt ge-
schoben, dass man meinen konnte, das
demografische Problem habe sich in
Deutschland iiber Nacht in Luft aufge-
16st. Das macht aber nichts. Die iiberzah-
ligen und vollig tiberteuerten Studenten-
wohnheime kann man ja im Zweifel in
zehn Jahren in Seniorenresidenzen um-
wandeln.

Ungeachtet des positiven Ausblicks
sollte man auch den zunehmend kriti-
schen Stimmen zum Investitionsklima
in Miinchen mehr Gehér schenken. Ins-
besondere wenn man die Landeshaupt-
stadt im internationalen Wettbewerb
einordnet, zeigt sich ein hohes Mafl an
Provinzialitdt. Was in Miinchen hip zu
sein scheint, ruft in London oder Paris
nur ein mildes Lacheln hervor.

Mittelmafl und Selbstgefilligkeit
sind die meist zitierten Begriffe auf der
Seite der Kritiker. Die Zukunftsfahig-
keit einer Stadt misst sich eben auch an
mutigen Projekten und innovativer
Architektur. Hier kam in den vergange-
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nen Jahren so gut wie kein relevantes
Thema zum Tragen.

Beginnend bei der Transrapiddiskus-
sion tiber die gescheiterten Hochhaus-
tiberlegungen, den fehlenden S-Bahn-
ausbau, das klagliche Scheitern der drit-
ten Flughafenstartbahn bis zur miiden
Olympiabewerbung erweisen sich die
Landeshauptstadt und ihre Bevélkerung
als fette, satte Kater, die auf jhrem war-
men Kaminsims sitzen und warten, bis
die Miuse vorbeikommen oder chen
nicht. Was die Bevélkerung (20 Prozent
Wabhlbeteiligung bei sogenannten Volks-
abstimmungen) vorlebt, setzt sich bei
den Investoren fort. An dieser Stelle muss
die Frage erlaubt sein, wie viel mehr
monolithische Putz- und Betonklstze
wie im Arnulfpark, im Hirschgarten

Kein A-Standort, aber ein renommierter Mieter: Das Take-off in Riem ist an Cap Gemini vermietet und wurde vom Talanx-Konzern erworben,

oder in Nymphenburg Siidd man zulassen
will, die bis auf wenige Ausnahmen an
Beliebigkeit kaum zu iiberbieten sind.

Mutige Investoren gefragt

Wenn Architektenwettbewerbe ein
Muster ohne Wert sind, verliert eine
Stadt langsam ihr Gesicht. Berlin ldsst —
was Zukunftsorientierung und die Be-
reitschaft zu neuer Gestaltung anbe-
trifft — griien. Wenn Engstirnigkeit
sich ungeachtet der erzielten Hochst-
preise wie Mehltau auf die technischen
Abteilungen vieler Projektentwickler
legt, darf man sich nicht wundern, dass
das Stadtbild nur noch wenige Span-
nungsbdgen aufweist.

Mutige Stadtplanung erfordert eben
auch mutige Investoren. Davon finden
sich derzeit leider nur wenige Adressen
in Miinchen. Gute Architektur ist der
Vorreiter fiir ein spannendes Innovati-
ons- und Investmentklima. Dabei muss
nicht erwdhnt werden, dass der globale
Stidtewettbewerb zunimmt. Das gilt
auch fiir Miinchen. Will man auch in 20
Jahren noch in der ersten Investmentliga
spielen, miissen alle gemeinsaman einem
Strang zichen. Das heift, dass man auch
mal architektonische Wagnisse eingeht
wie bei der Medienbriicke, beim alten
Heizkraftwerk in der Miillerstrale oder
in Thalkirchen. I

br. Jens Laub ist Vorstand der
Optima-Aegidius Firmengruppe.
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Was kommt raus, wenn ein Bautriger

und ein erfahrener Immobilienfinanzierer

ihr Know-how zusammenwerfen?
Ganz einfach: eine durchdachte Wohn-

anlage. Solide finanziert. Fur die Zukunft

entwickelt. Nachhaltig gebaut.

www.bayernlb.de/immobilien
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