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Creme de la Creme

Gerade in wirtschaftlich turbulenten Zeiten suchen Im-
mobilieninvestoren bevorzugt sichere Anlagen - oder,
wie der Fachbegriff heifit, Core-lmmobilien. Objekte,
die in diese Kategorie fallen, haben nach der verbrei-
teten Definition mehrere Bedingungen zu erfiillen: Sie
missen sich in einer sehr guten Lage befinden, tber
eine erstklassige Bau- und Ausstattungsqualitat ver-
fligen und langfristig an Nutzer mit hervorragender Bo-
nitat vermietet sein.

Das klingt erst einmal einfach und Gbersichtlich.
Doch bei naherer Betrachtung zeigt sich, dass der
Core-Begriff duBerst komplex ist. Denn er bezieht
sich auf mehrere Ebenen - nicht nur auf das einzelne
Objekt, sondern auch auf die Investmentstrategie und
auf die Beschaffenheit der nationalen Mérkte.

Grundsatzlich muss ein Markt, der sich mit dem
Etikett ,Core® schmickt, transparent sein und eine
gewisse GroBe aufweisen. Diesen Kriterien geniigen
am ehesten die westeuropaischen und nordamerika-
nischen Markte, wéhrend schon asiatische Standorte
in Bezug auf ihre Core-Eignung von Fachleuten unein-
heitlich eingeschatzt werden. Dem Core-Bereich zu-

zuordnen sind dabei nie ganze Staaten, sondern nur
bestimmte Bereiche ausgewahlter Stadte - bei Biiro-
gebéuden in der Regel das zentrale Geschaftsviertel,
bei Einzelhandelsimmobilien beliebte Einkaufslagen.

Ein modernes Einkaufszentrum in der Londoner In-
nenstadt, das von einem Betreiber mit bester Reputa-
tion gefiihrt und mit namhaften Mietern bestickt ist,
diirfte unstrittig der Core-Kategorie zuzuordnen sein.
Ahnliches gilt fiir Wohnungen, auf die in letzter Zeit
immer ofter der Core-Begriff zur Anwendung kommt.
Gemeint sind damit gepflegte Wohngebaude in nach-
gefragten Wohnlagen wirtschaftlich prosperierender
Stadte mit diversifizierter Mieterstruktur. Schwieriger
aber wird die Einschatzung, wenn sich ein Gebdude,
das fiir sich genommen Core-Charakter hat, in einer
Lage auBerhalb des engen Core-Segments befindet.
Ob ein erstklassiges, langfristig vermietetes Biirohoch-
haus in Nizza, also weit entfernt von der Hauptstadt
Paris, Core sein kann, wird deshalb unterschiedlich
beurteilt. Das Gleiche gilt fir ein modernes Logistik-
zentrum in Zentralpolen, das zwar bezogen auf seine
Nutzung eine Top-Qualitét aufweist, sich aber nicht an
einem 1a-Standort befindet und zudem nicht zu den
von Investoren bevorzugten Asset-Klassen Biro und
Einzelhandel zahlt.

Core bezeichnet aber nicht nur einzelne Gebé&u-
de und Markte, sondern auch die Investmentstra-
tegie. Im Kern steht Core fir einen Anlagestil, der
auf ein moglichst geringes Risiko setzt und sich im
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Lage 1st wichtig,

Expertise

entscheidend!

Wohnimmobilien in Deutschland erle-
ben eine Renaissance, haben sie sich
doch gerade in der Krise als wertstabi-
le und sichere Asset-Klasse erwiesen.
Mittlerweile Gbersteigt die Nachfrage
nach Core-Wohnungsbestdanden das
Angebot aber deutlich. Welche Konse-
quenzen hat diese Entwicklung?

Dr. Hoerr: Um den Renditeanforderungen
gerecht zu werden, sind Investoren heute
gezwungen, ihre Blickwinkel zu erweitern
und auch neue Investmentstrategien in
Betracht zu ziehen. Immobilien sind nicht
langer ein passives Investment, welches
gekauft und gehalten wird, sondern mis-
sen - wie jede andere Asset-Klasse - ak-
tiv gemanagt werden. Gerade in Deutsch-
land bieten sich hervorragende Chancen
daflr, denn hierzulande sind die Woh-
nungsbesténde in die Jahre gekommen.
Uber 75% aller Wohnungen sind iiber 20
Jahre alt und missen kaufmannisch wie
technisch auf den neuesten Stand ge-
bracht werden. Damit verandert sich die
Managementintensitat. Gleichzeitig stellt
dies andere Anforderungen an den Asset-
Manager, schlieBlich muss an der Immo-
bilie gearbeitet werden.

Welche Anforderungen verstehen Sie
darunter genau?

Dr. Hoerr: Bei Revitalisierungsobjekten
muss der Asset-Manager bereits beim
Ankauf der Wohnungsbestéande mit ein-
gebunden sein. Mit seiner Erfahrung kon-
nen die in der Due Diligence getroffenen
Annahmen friihzeitig Uberprift werden
und in einen darauf aufbauenden Busi-
nessplan einflieBen. Das setzt voraus,
dass der Asset-Manager lokales Know-
how hat und zu erzielende Mieten und
Verkaufspreise richtig einschatzen kann.
Man muss also mit eigenen Mitarbeitern

Interview mit

Dr. Pamela Hoerr
(Geschéftsfihrerin
PATRIZIA Wohnen/
Asset-Management)

vor Ort sein - von London oder New York
aus lasst sich das nicht machen. Nur
so lassen sich beim Portfolioaufbau alle
kritischen Parameter erfassen, die fir
die strategische Bestandsentwicklung
von Revitalisierungsobjekten entschei-
dend sind.

Was gilt es nach, dem Ankauf zu be-
riicksichtigen?

Dr. Hoerr: In der Haltephase gilt es, die
klassischen Asset-Management-Aufga-
ben wahrzunehmen: Mieten entwickeln,
Leerstdnde abbauen und Fluktuation re-
duzieren. Kurz, es muss der Business-

Was ist beim Verkauf der Immobilie
entscheidend?

Dr. Hoerr: Die Exitstrategie stellt einen
entscheidenden Werthebel dar. Sie be-
stimmt sich im Wesentlichen nach dem
Zeithorizont, dem Renditeanspruch und
der Risikoneigung des Investors. Mit ei-
nem schnellen Exit Uber einen Blockver-
kauf konnen kurzfristig Gewinne realisiert
werden. Die Privatisierung einer Wohnan-
lage im Wege des Einzelverkaufs dauert
hingegen langer. Dafir werden mit dem
Einzelwohnungsverkauf Mehrerlose er-
zielt. Dem steht das vollstandige Abver-
kaufsrisiko entgegen. Diese zusatzlichen
Risiken lassen sich aber beherrschen. Wir
bei der PATRIZIA konnen dabei auf unse-
re nahezu 30-jahrige Erfahrung ohne ge-
flirchtete Restanten und auf die Kompe-
tenz eines deutschlandweit agierenden
Vertriebsteams zuriickgreifen und be-
reits beim Ankauf deren Verwertungs-
expertise berlicksichtigen.

Ein gutes Asset-Management erfor-
dert also...

Dr. Hoerr: ..neben dem fachlichen
Know-how, den regionalen Kenntnissen
und dem dahinterliegenden Kontakt-
netzwerk vor allem das Vermeiden lan-
ger Abstimmungsprozesse durch zu viele
Beteiligte und kommunikative Intranspa-

ZEIT IST GELD: WERTE HEBT NUR,
WER KURZE WEGE HAT UND SCHNELLE
ENTSCHEIDUNGEN TREFFEN KANN.

plan umgesetzt werden. Darliber hinaus
gilt es, weitere Wertsteigerungspotenzia-
le zu realisieren, indem man beispielswei-
se Balkone anbringt oder Dachgeschos-
se ausbaut. Dies erhoht zum einen die
zu vermietende Wohnflache, zum ande-
ren steigt mit einem zusatzlichen Balkon
der Wohnwert bzw. die Wohnqualitat und
der Mietpreis kann entsprechend ange-
passt werden. Weitere Potenziale lassen
sich durch Umnutzung heben. In Leipzig
haben wir zum Beispiel gerade leer ste-
hende Wohnungen teilweise in Studen-
ten- und Seniorenwohnungen umgebaut
und so zusétzliche Nachfrager angezo-
gen. Diese Wertpotenziale lassen sich
aber nur heben, wenn man gute Kontak-
te zu Mietern und Behorden hat und das
Zusammenspiel zwischen dem Property-
Management, den Vermietern, den Tech-
nikern und dem Asset-Management gut
funktioniert.

renzen. Immerhin hat sich ein Investor
ja unter anderem auch flr ein externes
Asset-Management entschieden, weil er
selbst ein Business hat, das seine gan-
ze Aufmerksamkeit erfordert. Hier heiBt
es: Zeit ist Geld und Werte hebt nur, wer
kurze Wege hat und schnelle Entschei-
dungen treffen kann. Die Reporting-Qua-
litdat nimmt ebenfalls eine entscheidende
Rolle ein - sie muss nicht nur zeitnah,
sondern vor allem strukturiert und zuver-
lassig erfolgen.

Gutes Asset-Management erfordert,
alle genannten Faktoren aus einer Hand
bedienen zu kdnnen. Vorteile hat im
Ubrigen ganzklar ein Asset-Management,
das seit vielen Jahrzehnten unternehmer-
geflihrt ist: Bei ihm ist die Eigentlimer-
brille immer auf, Erfahrungen werden
gewinnoptimierend auch als Dienst-
leistung weitergegeben. |
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Gegenzug mit einer niedrigen Rendite zu-
frieden gibt. Damit unterscheidet er sich
von den beiden wichtigsten anderen An-
lagestrategien, Value-add und Oppor-
tunistic. Der Begriff Value-add zielt auf
Immobilien mit Wertsteigerungspoten-
zial, beispielsweise durch Modernisierung
und Neuvermietung, wahrend ,opportu-
nistische Investoren auf der Suche nach
grundlegend revitalisierungsbediirftigen
Objekten sind. Diese versprechen eine
hohere Rendite, sind allerdings auch mit
einem hoheren Risiko verbunden.

Die Investmentstile unterscheiden
sich jedoch nicht nur in Bezug auf die an-
gestrebte Rendite, sondern auch in Bezug
auf den Anlagehorizont und den Fremd-
kapitaleinsatz. Nach der Definition von
INREV, der europédischen Vereinigung von
Investoren in nicht borsennotierten Immo-
bilienfonds, diirfen Core-Investoren mit
hochstens 40% Fremdkapital arbeiten.

Allerdings wirft diese formale Definition
kritische Fragen auf. Ist beispielsweise die
Fremdkapitalquote wirklich die richtige Gro-
Be, um die Risikokomponente angemessen
zu beurteilen? Und sollte nicht auch der

Aspekt des Klumpenrisikos berticksichtigt
werden? Fonds, die 2008 schwerpunktma-
Big in den USA investiert waren, mussten
erkennen, dass dieser vermeintliche Core-
Markt in der Finanzmarktkrise starke Ver-
luste produzierte. Ahnlich erging es Fonds
mit einem Schwerpunkt auf Biroimmobili-
en in Frankfurt am Main: Diese konnten flr
sich genommen noch so modern und ver-
meintlich gut vermietet sein - die Finanz-
marktkrise sorgte fiir eine kréaftige Delle in
der Renditeentwicklung.

Was bedeutet das fiir Portfolio-Inves-
toren? Mit der Fokussierung auf Core-
Immobilien wird nicht automatisch eine
Core-Investmentstrategie umgesetzt. Viel-
mehr ist es wichtig, auf eine ausgewoge-
ne Zusammensetzung des Portfolios zu
achten und so Klumpenrisiken zu vermei-
den. Daflr sprechen vor allem zwei Grin-
de: Zum einen verlaufen die Marktzyklen
der Core-Markte haufig parallel. Zum an-
deren stlrzen sich professionelle Investo-
ren zurzeit auf Core-Investments - mit der
Folge, dass ein eklatantes Missverhaltnis
zwischen  Angebot und  Nachfrage
herrscht. Die logische Konsequenz: Die
Preise steigen, die Renditen sinken.

Deshalb ist es unter dem Aspekt
des Rendite-Risiko-Verhaltnisses sinn-
voll, Anlagemdglichkeiten abseits der
ausgetretenen Pfade zu suchen. Das
kann zum Beispiel bedeuten, sich nicht
auf Biro- und Einzelhandelsimmobili-
en zu beschranken, sondern auch ,nicht
dem Mainstream angehdrende Asset-
Klassen® wie Logistik-, Sozial- oder Wohn-
immobilien in den Blick zu nehmen. Es
kann zudem bedeuten, seine Chancen
an Standorten in der zweiten Reihe zu su-
chen, selbst wenn diese weniger transpa-
rent als die reifen Mérkte sind.

Solche Investments versprechen eine
héhere  Wertschdpfung,  verursachen
allerdings auch mehr Arbeit im Sinne
eines intensiven Asset- und Finanzie-
rungsmanagements. Flr Investoren ist
es deshalb sinnvoll, sich der Expertise
erfahrener Beratungspartner zu bedie-
nen. Dann machen sie die Erfahrung, dass
auch  Immobilien  auBerhalb  des
Frankfurter Bankenviertels oder der
Londoner City eine lohnende Anlage sein
kénnen - egal, ob sie nun auf den ersten
Blick als Creme de la Creme erscheinen
oder nicht. |

AM RANDE

A-Lage 1in B-Stadten? B-Lage in A-Stadten?

Ausweichen auf die Beschaulich-
keit der Provinz: Spatestens seit
Ende des vergangenen Jahres den-
ken viele Investoren wieder {iber
Investitionen in B-Stadten nach.

Die Markte in den A-Stadten sind abge-
grast. Dortist die Nachfrage nach Core-
Immobilien hoéher als das Angebot,
was die Preise nach oben treibt und
die Renditen sinken I&sst. Die kleineren
Stadte abseits der Metropolen bieten
eine Reihe von Anreizen: Die Marktzyk-
len wirken sich nur relativ schwach aus,
die Preise sind niedriger und die Spitzen-
renditen hoher als in den A-Stadten.
Dies gilt Uiber alle Nutzungsarten hin-
weg. Flr Einzelhandelsimmobilien
konnen auch relativ kleine Stand-
orte interessant sein. Wichtiger
ist dabei jedoch, wie viel Kauf-
kraft aus dem Umland angezo-
gen werden kann. Es gibt eine
Reihe von Stadten, deren Umland

diinn besiedelt ist und kaum attraktive
Einkaufsmdglichkeiten bietet. Dies gilt
beispielsweise fir die Stadte Oldenburg,
Osnabriick, Regensburg, Wirzburg oder
Trier. Die Multiplikatoren fiir Geschafts-
hauser in A-Lagen bewegen sich hier um
finf bis sieben Jahresmieten unterhalb
derer der Top-Standorte. Stimmen weite-
re Rahmenbedingungen - beispielsweise
Infrastruktur oder Lebensqualitat - kon-
nen an solchen Standorten nachhaltig
bessere Renditen erwirtschaftet wer-
den. Die Spitzenrenditen von Handels-
immobilien liegen in A-Stadten durchweg
unter der 5%Marke, in vielen B-Stéd-
ten konnen Investoren hingegen Uber
6% erzielen - in Erlangen beispiels-
weise 6,7%.

Ahnlich verhdlt es sich mit den
Core-Spitzenrenditen im Blrosegment.
Wahrend diese in den Birohochburgen
um die 5% liegen, fallen sie in hochwer-
tigen B-Stadten 30 bis 40% hoher aus.
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So liegt die Rendite zum Beispiel in Karls-
ruhe oder Dresden bei 6,5%, in Ingolstadt
bei 7% und in Erlangen bei 7,4%. Die BU-
romarkte der B-Stadte weisen zudem
strukturelle Unterschiede zu den Top-
Standorten auf: In der Regel wird dort nur
nach Bedarf gebaut und nicht spekulativ.
Daher werden die B-Standorte auch in
weit geringerem Mal3 von Immobilienzyk-
len berthrt. Der Leerstand ist niedriger,
und die Preis- und Mietent-
wicklung verlauft weni-
ger volatil als in den
A-Stadten. Insge-
samt sind die
Biiromérkte der

B-Stadte deutlich stabiler als diejenigen
der Metropolen. Allerdings ist an kleine-
ren Standorten auch das Vermarktungs-
risiko groBer. In B-Stadten sind also A-La-
gen Voraussetzung flr ein erfolgreiches
Investment. Zudem sollte auf zwei weite-
re Punkte geachtet werden: Die Immobilie
muss drittverwendungsfahig sein und sie
sollte in einem angemessenen Verhéltnis
zur GroBe des Standortes stehen.

Im Segment Wohnen weisen viele B-
Stadte ahnlich gute Rahmenbedingun-
gen auf wie die A-Stadte - beispielswei-
se beim Bevdlkerungswachstum. So war
das relative Bevdlkerungswachstum in
Freiburg, Regensburg und Karlsruhe in
den vergangenen sieben Jahren deut-
lich stérker als an allen Top-Standorten -
mit Ausnahme von Minchen. Da sowohl

in den A- als auch in den B-Stadten die
Bautatigkeit zu gering ist, Ubersteigt die
Nachfrage nach Wohnraum das Angebot.
Allerdings ist das Preisniveau in den B-
Stadten geringer, was Investitionen dort
interessanter machen kann.

Eine Reihe von B-Stadten bietet derzeit
attraktivere Bedingungen als A-Stadte.
Allerdings ist B-Stadt nicht gleich B-
Stadt. Vor der Investitionsentscheidung
muss die Nachfragesituation umfassend
analysiert werden. Generell gilt: Die Uh-
ren gehen in der Provinz langsamer. Die
Investmentmarkte an B-Standorten sind
nicht so liquide und werden nur von we-
nigen Transaktionen getrieben. Mit ent-
sprechendem Anlagehorizont lassen sich
aber die Wertpotenziale dieser Standorte
heben. |

ZUR SACHE

Hoheres Risiko, hohere Rendite

Core-Immobilien sind knapp und teuer. Mittlerweile weichen Investoren wieder auf Value-add-Objekte aus.
Eine Marktanalyse von Timo Tschammler, Vorsitzender der Geschaftsfihrung von DTZ-Deutschland.

Direkt nach der Pleite der Investment-
Bank Lehman Brothers tat sich in der
Londoner City und im West End ein kur-
zes Zeitfenster auf, innerhalb dessen In-
vestoren Core-Immobilien zu historisch
niedrigen Preisen erwerben konnten.
Allerdings schloss sich das Fenster auf-
grund der raschen Markterholung nach
dem Einbruch schnell wieder. Mittlerwei-
le haben die Preise flir Core-Immobilien
bereits stark angezogen und die Rendi-
ten sind gefallen. Die Nachfrage ist aller-
dings unvermindert hoch. Dies gilt auch
flir den deutschen Markt, wenngleich
die Marktentwicklung hierzulande weni-
ger volatil ist. Da Sicherheit im Moment
jedoch stark gefragt ist, zieht gerade die
Stabilitdt des deutschen Immobilien-
marktes Investoren an und erhdht damit
den Nachfragedruck.

Im Fokus der Investoren steht nach
wie vor der klassische, voll vermiete-
te Buroturm. Allerdings schwappte die
Nachfrage im vergangenen Jahr auch
auf das Retail-Segment Uber. Mittlerwei-
le gibt es in beiden Asset-Klassen einen
deutlichen Nachfragelberhang. Nach
unseren Beobachtungen kommt aktuell
auf jedes Core-Objekt mindestens ein
Dutzend Interessenten. Wir fiilhren der-
zeit beispielsweise den Verkauf eines

Timo Tschammler,
Vorsitzender der
Geschaftsflihrung von
DTZ-Deutschland

Portfolios von fiinf Core- bzw.
Core-Plus-Objekten an fiinf ver-
schiedenen westeuropéischen
Standorten durch. Daflr liegen
17 Angebote vor.

Zudem nehmen wir eine
starke Nachfrage aus dem Aus-
land wahr. Dieser Trend zeigte
sich schon 2010 und setzt sich
2011 fort. Auf der Kauferseite
sind ansonsten die liquiditats-
starken deutschen KAGs dominierend,
aber auch Versicherungen und geschlos-
sene Fonds sind derzeit aktiv - und mit
kleineren Volumina auch private Inves-
toren.

Der ,,Core-Hunger“ der Investoren
héngt auch mit der Verfugbarkeit von
Finanzierungen zusammen. Wahrend
die Banken Core-Immobilien finanzieren,
stoBen Value-add-Investoren dabei auf
groBere Schwierigkeiten. Dies liegt unter
anderem daran, dass die Banken selbst
noch zahlreiche Value-add-Immobilien
in den Bichern haben, mit deren
Finanzierung sie in der Krise Verluste ge-
macht haben. Daher ist auch die Bereit-
schaft, in diesem Bereich Kredite zu ver-
geben, gering.

Generell fiel
Preiskorrektur

in Deutschland die
durch die Krise im

Value-add-Segment starker aus als
im Core-Segment, was lohnenswerte
Deals wieder ermdglicht. Im deutschen
Core-Segment blieb die krisenbeding-
te Preiskorrektur gering. Investoren,
die mit groBeren Einbriichen gerech-
net und entsprechende Renditever-
sprechen gemacht hatten, standen
zunehmend unter Anlagedruck. Sie
mussten auf Core-Plus- und Value-add-
Investments  ausweichen, um ihre
Renditevorgaben erfiillen zu kénnen.
Die wichtigsten Investoren in Value-
add-Immobilien sind  derzeit Priva-
te Equity-Fonds und Hedge-Fonds.
Dabei finden viele Transaktionen auf
Finanzierungsebene statt. Die Fonds
sichern sich die Value-add-Besténde,
indem sie die in Not geratene Finan-
zierung mit relativ hohen Abschlagen
iibernehmen. Uber Asset-Management
und den Exit sollen die Potenziale der
Bestdnde gehoben werden. Andere In-
vestorengruppen, wie beispielsweise
offene und geschlossene Fonds, kon-
nen - bzw. wollen - nicht auf Value-add-
Immobilien ausweichen. Diese Gruppe
muss sich mit der Angebotsknappheit
arrangieren und sich beim Ankauf neuer
Objekte gegen eine groBe Konkurrenz
durchsetzen. |



Ostdeutsches Paradoxon

Glaubt man den Grundsatzen der Markt-
wirtschaft, so steigt der Preis bei stei-
gender Nachfrage und gleichbleibendem
Angebot. Schaut man sich den Miet-
wohnungsmarkt der Top-6-Standorte in
den alten Bundesldndern an, so funk-
tioniert die Marktwirtschaft in oben
beschriebener Weise. Egal, ob nun
Minchen, Kdéln, Dusseldorf, Hamburg,
Frankfurt oder Stuttgart - alle Top-6-
Standorte zeichnen sich durch Zuzug
und  kontinuierliches  Bevolkerungs-
wachstum aus. Demnach sollte die
Mietsteigerung umso hoher ausfallen,
desto niedriger die Fertigstellungszah-
len sind. Dass dies nicht nur ein theoreti-
scher Zusammenhang ist, sondern sich
auch in der Praxis widerspiegelt, zeigt
sich, wenn man die durchschnittlichen
Fertigstellungszahlen der vergangenen
finf Jahre mit den durchschnittlichen
Mietsteigerungen desselben Zeitraums
vergleicht.

Untersucht man nun die ostdeut-
schen Top-6-Standorte (Dresden, Erfurt,
Leipzig, Potsdam, Jena, Weimar), die
sich hinsichtlich Bevodlkerungswachs-
tum und Mietdynamik in gleicher
Weise wie die westdeutschen Top-
6-Standorte entwickeln - wenn
auch auf niedrigerem Niveau - so
stellt man fest, dass hier aber
hohe Fertigstellungszahlen mit
hohen Mietsteigerungen kor-
respondieren.

Wie lassen sich die
unterschiedlichen Ergebnisse
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erkldren? Wahrend in Westdeutschland
eine normale Marktreaktion erfolgt und
ein relativ hoheres Angebot tendenzi-
ell zu einer vergleichsweise niedrigeren
Mietsteigerungfiihrt, wird in Ostdeutsch-
land der Marktmechanismus schein-
bar auBer Kraft gesetzt. Dies erscheint
auf den ersten Blick verwunderlich, hat
es doch in Ostdeutschland Anfang der
1990er-Jahre einen Bauboom gegeben,
wodurch bereits eine deutliche quanti-
tative und qualitative Verbesserung des
Wohnungsbestands erfolgte. Die da-
malige Bautatigkeit fokussierte sich
seinerzeit auf den Eigentums-
wohnungsmarkt, nicht auf

den  Mietwohnungs-
bau im qualitativ
hoherwertigen
Segment in

FREIBURG
1]

Innenstadtlagen. Doch gerade die-
ses hochwertige Segment wird jetzt in
den Wirtschaftszentren Ostdeutsch-
lands von kaufkréftigen Haushalten mit
gutem Einkommen nachgefragt. Folg-
lich gibt es dort im Markt fir hochwer-
tige Mietwohnungen trotz einer wieder
anziehenden Bautatigkeit aktuell im-
mer noch ein Missverhéltnis zwischen
Nachfrage und Angebot, sodass die
Mieten trotz steigender Fertigungszah-
len steigen. 1
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Profil schiéigt Stern

Hotelimmobilien lassen die Krise rasch hinter sich. Sowohl Investmentmarkt als auch Zimmerpreise und
Auslastung entwickelten sich jlingst positiv. Trotz dieser erfreulichen Entwicklung steht das Hotelgewerbe
vor einem grundlegenden Wandel, der sich mit stiller Schnelligkeit vollzieht. Wahrend das 2- und 3-Sterne-
Segment an Bedeutung gewinnen, nehmen die Fertigstellungszahlen von 4-Sterne-Hotels ab.

Der Grund fir diese Verschiebung liegt
in der verénderten Nachfragestruktur.
Wahrend der Krise in den Jahren 2008
und 2009 haben sich drei unterschied-
liche Trends herauskristallisiert, in deren
Folge kiinftig jene Hotels die Gewinner
sein werden, die ihre Zielgruppe genau
definieren und ansprechen kénnen.

Die erste Veranderung erfasst die
Gruppe der ehemaligen jungen Low-
Budget-Reisenden und Hostelgéste.
Diese werden immer Ofter zu Kunden
von Budget-Hotels. Diese neue, jinge-
re Klientel reist zwar mit dem Rucksack,
mdochte aber auf den Komfort eines ei-
genen Zimmers nicht mehr verzichten.
Fir diese Zielgruppe missen die Zim-
mer aber gilinstig sein. Leistungen, die
moglicherweise nicht abgefragt werden,
wie beispielsweise eine Minibar auf dem
Zimmer oder Hotelmahlzeiten, werden
als kostenintensiver Ballast betrachtet.

Parallel entwickelte sich wahrend der
Krise ein zweiter Trend: Ehemalige Géste
von Luxushotels, iberwiegend aus dem
Bereich der Geschaftsreisenden, ent-
deckten die Vorzige von pragmatisch
ausgestatteten, aber giinstigen Hotels.

Dieser Trend ist unter anderem auf kri-
senbedingte Kosteneinsparungen gro-
Ber, international tatiger Unternehmen
zurlckzufiihren. Diese Firmen konnten
in der Krise auf Geschéftsreisen ihrer
Mitarbeiter nicht verzichten, traten aber
dennoch auf die Kostenbremse.

Der dritte Trend, der derzeit die Ho-
tellandschaft mafgeblich mit prégt, ist
erst auf den zweiten Blick sichtbar - da-
flr aber umso wichtiger. Verandert hat
sich ndmlich nicht nur das Nachfrage-
verhalten der Géste, sondern auch die
Art der Auswahl: Immer bedeutender
werden gute Online-Bewertungen. Bei
der Entscheidungsfindung verlassen
sich die Gaste auf Empfehlungen - im
digitalen Leben ebenso wie im ,realen®.
Kann ein Hotel nicht mit guten Bewer-
tungen in den géngigen Hotelportalen
wie HRS, Bookings oder Hotel.de punk-
ten, schafft es sein Angebot in der Regel
nicht in die engere Wahl der potenziellen
Gaste.

Der Wettbewerb im Internet hat sich
entsprechend verscharft. Einige Hotels
verzichten bereits auf die weitverbreite-
te Klassifikation des Deutschen Hotel-

und Gaststattenverbandes in Kategorien
von 1- bis 5-Sterne. Diese sorgt ohnehin
bei auslandischen Géasten teilweise fir
Verwirrung, weil rund um den Globus un-
terschiedliche Sterne-Kategorien gelten.
Kiinftig wird nicht die Anzahl der Sterne
Uber den Erfolg eines Hotels entschei-
den, sondern die Fahigkeit des Manage-
ments, sich mit einem klaren Profil von
der Konkurrenz abzugrenzen und Emp-
fehlungen der Zielgruppe im Internet zu
sammeln.

Dabei missen die Hotels auf Trends
in der Internetnutzung reagieren. Und
diese verdndern sich schnell: Neben den
Buchungsplattformen werden Social-
Media-Portale wie Facebook und Twitter
in der Kommunikation immer wichtiger.
Einige Hotels, wie zum Beispiel die Kette
Motel One, haben ihre Internetprasen-
zen bereits mit Facebook und Twitter
verlinkt. |




PANORAMA

Hotelkonzepte unter der Lupe

Die Hotellandschaft in Deutschland ist bunt,
vielfaltig, vor allem aber: in Bewegung.

Zueinemder Platzhirsche im Budget-Seg-
ment zahlt zweifelsohne Motel One. Seit
Ende der 1990er-Jahre ist das Unterneh-
men auf dem deutschen Markt vertreten
und rasant gewachsen. Mittlerweile be-
treibt Motel One 36 Hotels mit 7.000 Zim-
mern. Durch Neuerdffnungen in Min-
chen, Berlin, Essen und Osterreich wird
demnéchst die 10.000er-Zimmermarke
Uberschritten. Das Hotelkonzept bietet
bei aller Sparsamkeit schicke Innenaus-
stattung, die zweckmaBig, aber nicht bil-
lig wirkt. Trotzdem ist es Massenware,
denn Konzept und Design werden stan-
dig mit entsprechenden Kostenvorteilen
reproduziert.

Die Standortwahl bestimmtsichdurch
verkehrsguinstige und gut sichtbare Mik-
rolagen, moglichst in lebendiger Nach-
barschaft oder an stark befahrenen Ver-
kehrsachsen. Motel One ist mittlerweile
in allen deutschen A- und B-Standorten
vertreten. Die Hauser werden Uberwie-
gend als Eigentumsbetrieb gefiihrt, nur
wenige sind verpachtet. Der Slogan ,,viel
Design fiir wenig Geld“ scheint sich be-
sonders in den Krisenjahren 2008 /2009
verkauft zu haben. Trotz hoher Expansi-
onsrate lagauch 2009 die Zimmerauslas-
tung bei 69,2%. Bei einem durchschnitt-
lichen Zimmerpreis von 61,40EUR er-
wirtschaftete man einen RevPar von
42,48EUR. Mit einer Umsatzrentabili-
tat (GOP) von 50% ist Motel One schon
jetzt Branchenprimus. Treugast bewertet
Motel One mit einem AAA-Rating.

Der Paradiesvogel

Langst keine Geheimtipp mehr, (ber-
zeugt 25hours Hotel die Branche vor al-
lem durch ihre Originalitat. Hier ist nichts
von der Stange und schon gar nicht mul-
tiplizierbar. Jedes der vier Hotels ist ein
Unikat mit Lokalkolorit im besten Sinne:
So erdffnete 2010 am Standort Frankfur-
ter NiddastraBe in Kooperation mit der
Jeansmarke Levi “s ein Hotel ,fir Rock 'n

IMPRESSUM

Roller, das einen Gegenpol setzt zur
Schmuddeligkeit und Tristesse des Bahn-
hofsviertels und sich dort trotzdem ein-
fligt. Die Szene jedenfalls hat das Hotel
fiir Ubernachtungen und Veranstaltun-
gen begeistert aufgenommen. In gleicher
Manier, aber mit anderem Outfit, wurden
Hotels in Wiener und Hamburger Szene-
Vierteln verwirklicht. 2012 wird in Zirich
ein weiteres Hotel erdffnet. Mit Zimmer-

hotel. Wie bei vielen anderen Hotels
dieser Kategorie setzt man auch hier auf
Design, Komfort und Ausstattung. Den-
noch mochte Dormero Trends setzen
mit besonderen Hightechkomponenten:
Die Zimmer sind neben schicken Mo-
beln gleich mit zwei Flatscreens, freiem
Video on demand und iPod-Docking-
Station ausgestattet, so zum Beispiel an-
zuschauen im Flagship-Hotel Hannover.

Motel One B&B Hotels 25hours Dormero
Zimmerpreis 61,40 EUR 43,58 EUR 99-150 EUR 58
RevPar * 42,48 EUR 26,44 EUR - 40
Treugast-Rating AAA AA - A

* Revenue per available room

raten zwischen 99-150EUR ist 25hours
der mittleren Preiskategorie zugeordnet.
Passend zum Konzept zahlen besondere
Menschen auch besondere Preise: Zum
Beispiel bekommen ,,Mini“-Autofahrer
25% Rabatt.

Hinter der erst 2010 in Hamburg ge-
griindeten 25hours Hotel Company steht
eine kleine Gruppe von Hotelmachern.
Noch gibt es kein Treugast-Rating oder
offizielle Zahlen zum wirtschaftlichen
Erfolg von 25hours. Das Stammkapital
ist mit 25.000EUR sehr bescheiden.
Das im Branchenvergleich eher gemiit-
liche Expansionstempo lasst aber vermu-
ten, dass hier nicht ins Blaue hinein ent-
wickelt wird.

Fir Insider

Noch relativ unbekannt ist die zur Gold
Inn Gruppe gehdrenden Marke Dormero.
Seit 1990 fiihrt Gold Inn neun Hotels im
4-Sterne-Segment in Pacht und Eigenre-
gie. Dormero findet man in wenig im Fo-
kus stehenden Stadten wie Halle/Saale
und Plauen, aber auch in Nirnberg und
Hannover. Weitere Projekte sind in Frank-
furt, Dresden und Berlin geplant. 2009
begann unter dem neuen Geschaftsfiih-
rer Hans-Rudolf Wohrl die Neupositionie-
rung und damit verbundene Ausrichtung
als modernes und innovatives Business-

Zumindest auf lokaler Ebene strebt man
im Businesssegment Innovationsfihrer-
schaft an.

Wenn auch die Bekanntheit und
Marktdurchdringung noch im Aufbau
sind, so braucht Gold Inn/Dormero zu-
mindest wirtschaftlich den Vergleich
nicht zu scheuen: Fir einen RevPar von
40 EUR bei einer Zimmerauslastung von
77 % und einem Zimmerpreis von 58 EUR
vergibt Hotelbewerter Treugast die
Ratingnote A und ist damit bester Neu-
einsteiger im Branchenvergleich. |
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ZU GUTER LETZT

Surfen statt lesen? Fiir echte
Blicherfans war das sicher

nie die Frage. Denn was kann
schoner sein, als in einem Buch
ausgiebig zu schmokern? Vor
allem in einer Bibliothek.

Von morgens bis abends zwischen den
Artefakten seiner Leidenschaft flanie-
ren zu konnen, ihren Duft in sich aufzu-
nehmen, sie bewundern zu diirfen und
sich irgendwann ein stilles Platzchen
zu suchen, um sich ungestort darin zu
vertiefen. Hmmm. Sie halten den Bib-
liotheksbesuch fiir ein Uberbleibsel aus
langst vergessener Zeit? Dann werden
Sie die folgenden Zeilen nicht nur eines
Besseren belehren, sondern vermutlich
auch ein bisschen uberraschen.

FuBball gilt als Volkssport Nummer
eins. Dennoch entsprechen die rund
17,6 Millionen FuBballfans, die jahr-
lich die Spiele der 1. und 2. Bundes-
liga im Stadion mitverfolgen, gerade
einmal 10% der Blcherfans, die Jahr
fiir Jahr die Bibliotheken Deutschlands
aufsuchen. Und das ist, bei genauerer
Betrachtung, auch nicht erstaunlich,
denn Griinde fiir einen kurzen Stopp
oder gar ein langeres Verweilen in
einem der nahezu 11.500 deutschen
Lesetempel gibt es tatsachlich mehr
als genug - nicht nur fir Buchliebha-
ber, denn moderne Bibliotheken sind
heutzutage echte Allrounder: Sie bieten
alles, von Zeitungen und Zeitschriften
tber CDs und DVDs bis hin zur Ver-
netzung mit weltweiten Datenbanken.

Architektur fir Literatur

Bibliotheken sind heutzutage weit mehr
als nur Archivier- und Studierstatten. Die
Besucher erwarten neben den Biros,
Katalog- und Lesesélen selbstverstand-
lich auch Vortragsséle, Konferenz- und
Ausstellungsraume. Selbst ein gewisses
gastronomisches Angebot, also ein Res-
taurant oder zumindest ein Café, sowie
ein Bibliotheksladen, der Geschenkar-
tikel und Ahnliches im Sortiment hat,
gehdren inzwischen zum Standard.
Und dieses ,,Rundum-Wohlfihl-Ambien-
te* befindet sich zum Teil in spektaku-
laren Bibliotheks(t)raumen, wie zum Bei-
spiel der 2005 eroffneten Philologischen
Bibliothek an der Freien Universitat Ber-
lin: Architekt Lord Norman Foster nahm
sich beim Bau das menschliche Gehirn
als Vorbild. Die Besucher des sogenann-
ten ,,Berlin Brain“ bewegen sich quasi di-
rekt in den ,Hirnwindungen®, wenn sie
die meterlangen Biicherregale inspizie-
ren. Direkt unter der ,Schadeldecke®,
dem Dach des Gebéaudes, befindet
sich ein stiller, gemiitlicher Sitzbereich.
Selbstverstandlich gibt es inzwischen
auch bereits die Bibliothek ohne Blcher
- in der Business School Library, Kopen-
hagen, beispielsweise. Von den Nutzern
wird sie trotz der fehlenden Biicher als
Bibliothek wahrgenommen, verflgt sie
doch ganz klassisch Uber einen Lesesaal,
der den digitalen Zugang zum umfangrei-
chen Wissensschatz ermdglicht. Dariiber
hinaus stehen alle géngigen Dienstleis-
tungen wie Fernleihe und Beratung bei
der Recherche zur Verfiigung.

,Berlin Brain”: die
Philologische Biblio-
thek an der Freien
Universitat Berlin

Wahrend haufig noch das Thema ana-
log versus digital diskutiert wird, gibt es
bereits einen Ort, an dem dieser ver-
meintliche Widerspruch auBerst leben-
dig zusammenklingt: die Bibliothek. So
ist es auch nicht erstaunlich, dass in den
letzten 20 Jahren weltweit mehr Biblio-
theken gebaut wurden als je zuvor.

Bibliotheken verbinden

Sportler gehen auf den Sportplatz, Schii-
ler in die Schule, Kunstliebhaber ins Mu-
seum. Aber alle gehen in die Bicherei.
Nirgendwo sonst ist der Mix aus Alter,
Geschlecht, Nationalitat, Interessen, Bil-
dungsniveau, Religion und sozialem Sta-
tus bunter, vielfaltiger und variabler als
hier. Eines jedoch eint die Vertreter der
unterschiedlichen Gruppen in der Bib-
liothek: die Moglichkeit zur Teilhabe an
Wissenschaft, Bildung, Information und
Unterhaltung. Aktuell, umfassend, nicht
kommerziell und oft auch in sehr beson-
derer Umgebung. |

BIBLIOTHEKEN IN ZAHLEN

10.855 Bibliotheken gibt es in Deutschland.

303.600 Veranstaltungen finden jahrlich in Bibliotheken statt.
660.000 Besuche zéhlen die Bibliotheken jeden Werktag.
10.820.000  Leser sind in den Bibliotheken registriert.
200.000.000 Besuche zahlen Bibliotheken jahrlich.

362.000.000 Medien stehen in den Bibliotheken bereit.
466.000.000 Medien werden jahrlich entliehen.

Quelle: Deutsche Bibliotheksstatistik 2009



