Nr. 97 | Februar 2024

[1C W\
Meldungen aus CEE/ SEE ...Seite 2
Personalien........................ Seite 8
Vermietungen .............c........ Seite @
[NVWEC (1 1S

2023 war ein Annus horribilis fir
die Immobilienbranche. Zeigt sich
langsam ein Silberstreifen am Ho-
rizont oder steht der Branche ein
weiteres herausforderndes Jahr
bevor? Verantwortliche aus unter-
schiedlichen Bereichen geben ihre
Sicht der Dinge wieder.

Stadtplanung muss dazu beitra-
gen, sowohl die Ursachen als auch
die Folgen des Klimawandels zu
verringern. Zudem missen Stadte
in jeder Hinsicht resilienter werden.
Unter dieser Anforderung steht
auch die diesjahrige Real Corp,
die vom 14. bis 17. April in Mann-
heim stattfindet. ... Seite 15
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Die Rahmenbedingungen fir die
Weltwirtschaft verlangen nach ei-
nem neuen Plan, nach einem Um-
schaltspiel, um es entsprechend
der Europameisterschaft 2024 mit
einem Begriff aus dem Bereich Fuf3-
ball zu umschreiben. ......... Seite 17

sicherlich nicht alle von Ihnen, aber doch einige werden im Mérz nach Cannes zur
Mipim reisen. Das Frihjahrsireffen der infernationalen Immobilienbranche wird auch
dieses Jahr wieder gut besucht sein.

Schwer tue ich mich mit dem diesjghrigen Motto der Mipim: ,The Global Urban Festi-
val”. Denn nach einem Festival sieht es in der akivellen Lage wohl in kaum einer Stadt
aus. Mancherorts ist eher das Gegenteil der Fall. Doch auch vielen Entwicklern und
Investoren geht es derzeit dhnlich. Vielleicht greift das Motto aber auch nur den Na-
men des Veranstaltungsorts Palais des Festivals auf. Dort gibt es ein Pre-Event ,Housing
matters!” — wer hétte es gedachte — und an den folgenden Tagen nicht nur die Messe-
stéinde, sondern auch jede Menge Veranstaltungen.

AuBerhalb des Palais lassen sich aber auch Cannes sowie manchmal Stédte und
Gemeinden der Umgebung kennenlernen oder wiedersehen. Oft ist das mit einem
Wow-Effekt verbunden: die Heimeligkeit Uberschaubarer StraBen und Gassen, der
Blick auf das Mittelmeer und die Landschaft der Cote d'Azur gehéren dazu. In meinen
Augen bieten diese Eindricke hervorragendes Anschauungsmaterial fir viele genau
der Inhalte, die akivell sowohl die Représentanten der Stédte als auch die Immobilien-
branche bewegen. Zwar auch, aber nicht nur wéhrend der Mipim.

Ob nun in Cannes oder nicht — allen unseren Leserinnen und Lesern wiinsche ich Auf-
merksamkeit und Aufnahmeféhigkeit.

thr

Andreas Schiller



Der Biirokomplex Imagine in tédz
wurde von Avestus Real Estate entwickelt
und 2019 fertiggestellt. Jetzt hat die
mBank die Refinanzierung des Objekts
in Hohe von EUR 23,9 Millionen
gesichert.
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MELDUNGEN AUS CEE/SEE

REFINANZIERUNG FUR BUROKOMPLEX IMAGINE IN tODZ

Avestus Real Estate hat einen Darlehensvertrag fur die Refinanzierung des Birokom-
plexes Imagine in t6dz unterzeichnet. Das Darlehen in Héhe von EUR 23,9 Millionen
wurde von der mBank S.A. bereitgestellt.

Imagine liegt an der Kreuzung von Aleja Pitsudskiego und Aleja Smigtego-Rydza und
wurde 2019 fertiggestellt. Der Birokomplex besteht aus insgesomt drei Gebdguden:
zwei sechsstéckige Gebaude bieten insgesamt 17200 gm Gewerbeflache - 14.800
gm Burofléche und 2.400 gm Einzelhandels- und Dienstleistungsfléiche; das drite Ge-
baude ist eine Parkgarage mit 356 Stellplatzen, 49 Doppelfahrradsténdern und einer
Ladestation fir Elekirofahrzeuge.

INDOTEK DEBUTIERT AUF DEM LOGISTIKSEKTOR
IN RUMANIEN

Die in Budapest anséssige Indotek Group hat von Industrial and Logistics Developments
ILD das Projekt Aiud Industrial Park im Kreis Alba gekauft. Der Industriepark Aiud liegt
in der Ortschaft Decea und hat Zugang zur Autobahn A10. Das Projekt soll auf einem
Grundstiick von rund 18 ha errichtet werden. Geplant ist der Bau von vier Gebduden,
deren Flachen von 13.200 gm bis 36.000 gm reichen. Die Indotek Group hat 97 %
der Anteile der Projekigesellschaft Aiud Industrial Park erworben; der Rest verbleibt im
Besitz von ILD.

PBB FINANZIERT ZWEI GEWERBEPARKS IN DER
TSCHECHISCHEN REPUBLIK

pbb Deutsche Pfandbriefbank hat einer von Amesbury verwalteten Objekigesellschaft
ein Investitionsdarlehen in Hohe von EUR 33 Millionen zur Verfigung gestellt. Damit sol-
len zwei Gewerbeparks in der Néahe von Prag refinanziert werden. Die pbb fungierte
als Arranger, Agent und alleiniger Kreditgeber im Rahmen der Fazilitat.

Die beiden Parks liegen in Zlicin und Chrésfany bei Prag und umfassen insgesamt neun
Gebdude. Beide Standorte sind Zentren fir Leichtindustrie und Logistik und haben di-
rektlen Zugang zu SchnellstiraBen und Autobahnen. Beide Parks bieten insgesamt tber
68.900 gm Flache.

GLP ERWIRBT ZWEI LOGISTIKHALLEN BEI WARSCHAU

GLP hat in Janki bei Warschau zwei logistikhallen mit einer Gesamiflache von
37600 gm erworben. Der Kaufpreis wurde nicht genannt. Beide Gebaude sind ver-
miefef. Die Hallen liegen in unmittelbarer Néhe der Kreuzung der beiden Schnellstra-
en S7 und S8. Mit dem Erwerb erweitert GLP sein Portfolio in Polen, das derzeit mehr
als 1,5 Millionen gm umfasst und Potenzial fur weitere 283.000 gm bietet, die in Zukunft
entwickelt werden sollen.
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Besuchen Sie uns auf der MIPIM:
Hall Riviera 7 | Stand R7.G20

Cantata Tour Sequana Varso Place

Wohnungsbau Biirogebiude Blirogebiude

Washington, D.C. Issy-les- Warschau

USA Moulineaux Polen
Frankreich

Windmill Green

Biirogebdude
Manchester
GroBbritannien

Glories

Portfolio
Barcelona
Spanien

Mit maRgeschneiderten L6sungen héher hinaus.

Central Business Tower

Biirogebdude
Frankfurt

The Flow Building

Gemischt genutzte
Immobilie

Prag

Tschechische Republik

Im Immobiliengeschaft sind wir die Experten fir Ihre optimal angepassten Finanzierungen. Unsere
Losungen sind individuell auf Sie abgestimmt und umfassen ein ganzheitliches Spektrum an Leistungen:
Ob auf nationalen oder internationalen Markten, als Ihr Partner geben wir lhrem Vorhaben Auftrieb -

kompetent, zuverldssig und langfristig.

Werte, die bewegen.




lixa Cist Teil des Lixa Campus in

Warschau, der im Endausbau aus
finf Gebauden mit einer Gesamt-

flsche von 77000 gm bestehen soll.
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YAREAL SICHERT SICH INVESTMENTKREDIT VON PBB

Yareal Polska hat von pbb Deutsche Pfandbriefbank ein Investitionsdarlehen in Hohe
von EUR 45 Millionen mit einer Laufzeit von funf Jahren erhalten. Das Darlehen er-
méglicht es Yareal, seine Finanzstrukiur zu optimieren und vor allem das Burogeb&ude
lixa C zu refinanzieren. Dartiber hinaus sollen die Mittel fir neve Grundstickskaufe
verwendet werden.

Das Birogebaude Lixa C mit einer Nutzfléiche von 20.000 gm ist Teil des Lixa Campus.
Das vom Studio HRA entworfene Objekt befindet sich im Warschauer Geschéafisvier-
tel im Stadtteil Wola, nur wenige Schritte von der Metro-Stafion Rondo Daszynskiego
entfernt.

NEPI PROPERTY ERHALT FINANZIERUNG VON DER IFC

Die International Finance Corporation IFC, der Investitionsarm der Weltbank, hat NEPI
Property, einer Tochtergesellschaft des Projekientwicklers von Einkaufszentren, NEPI
Rockeastle, ein Darlehen in Hohe von EUR 387 Millionen gewdhrt, um die Treibhaus-
gasemissionen zu verringern und die Energieeffizienz im Bausektor in Ruménien und
Bulgarien zu steigern.

In Rumdnien besitzt das Unternehmen 25 Einkaufszentren, unter anderen in Buka-
rest (Mega Mall, Promenada Mall), Sibiu (Shopping City Sibiu, Promenada Sibiu),
Timisoara (Shopping City Timisoara), Constanfa (City Park Mall Constantal), Targu Mu-
res (Shopping City Targu Mures) und Ploiesti (Ploiesti Shopping City).

FOCUS HOTELS EROFFNET ERSTES HOTEL IN BRESLAU

Die polnische Hotelkefte Focus Hotels, die zur Immobile Capital Group gehért, hat
einen Pachtvertrag fir ihr erstes Hotel in Breslau unterzeichnet. Die Ersffnung des Hotels
ist fur das vierte Quartal 2024 geplant. Das kinftige Focus Hotel Premium Wroctaw
liegtin der Kazimierza Wielkiego 19.und wird iber 87 Zimmer und Suiten mit Vier-Ster-
ne-Standard, ein Restaurant, einen Konferenzraum, ein Fitnesscenter und eine Tiefgara-
ge verfugen. Eigentumer des Hotels ist die FR Investments Wroctaw Sp. z 0.0., die zur
Futureal Group gehért.

Die Immobile Capital Group ist ein in Bydgoszcz ansdssiger Mischkonzern, der seit
2007 an der Warschauer Borse nofiert ist. Er verfugt tber ein Portfolio von Unterneh-
men, die in den Bereichen Industrie, Gastgewerbe, Entwicklung, Bekleidung, Automati-
sierungstechnik, Elekirotechnik und Industriebau téitig sind.

PANATTONI: LETZTER ABSCHNITT DES PROJEKTS IN PItA

Nach der Fertigstellung des ersten Gebdudes des Panattoni Park Pita hatte der Pro-
iektentwickler mit dem Bau eines weiteren Gebdudes mit einer Fléiche von 38.500 gm
begonnen. Das Gebdude wurde jetzt fertiggestellt. 85 % der neuen Fléche werden
von CEVA Logistics genutzt, um Signify (friher bekannt als Philips Lighting) zu bedienen.

Der Park befindet sich 5 km vom Zentrum von Pifa entfernt. Pita ist die gréBte Stadt im
Norden der Woiwodschaft Wielkopolska und liegt auf halbem Weg zwischen den
Stadten Posen und Bydgoszcz.
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Der CTPark Chitila liegt am nordwest-
lichen Stadtrand von Bukarest und soll

jetzt um rund 25.000 gm erweitert
werden.
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CTP ERWEITERT LOGISTIKPARK IN CHITILA

Der Immobilienentwickler CTP plant die Erweiterung des CTPark Bucharest Chitila um
eine neue Lagerhalle mit einer Flache von rund 25.000 gm. Der geschdtzte Wert der
Investition belduft sich auf rund EUR 8,5 Millionen.

CTP besitzt in Chitila ein Grundstick mit einer Gesamtflache von 20,5 ha, das an die
RingstraBe von Bukarest angeschlossen ist. Auf einem Teil des Grundstiicks wurde der
CTPark Bucharest Chitila errichtet, der Uber Lagerhallen mit einer Gesamifléche von

rund 57.500 gm verfugt.

IMMOFINANZ ERWIRBT ZWEI EINZELHANDELSIMMOBILIEN
VON CPIPG

Immofinanz baut ihr Refail-Portfolio in der Tschechischen Republik mit dem Erwerb von
zwei weiteren Objekten der CPI Property Group S.A. (CPIPG) weiter aus. Bei den
beiden Immobilien handelt es sich um das Einkaufszentrum Olympia in Pilsen und um
ein Fachmarkizentrum. Der Immobilienwert liegt bei EUR 165,5 Millionen, die jghrlichen
Brutto-Mieterlsse bei rund EUR 12 Millionen. Die Gesaminutzfléiche der beiden vollver-
mieteten Objekte belduft sich auf rund 49.200 gm.

Das Einkaufzentrum Olympia befindet sich am stidéstlichen Stadtrand von Pilsen und
ist das grobte Einkaufs- und Unterhaltungszentrum in Westbshmen. Es umfasst mehr als
120 Geschéfte auf einer Gesamiflache von 41.000 gm, darunter einen Albert-Hyper-
mark, ein CineStar-Kino und fast 1.400 Stellplatze. Das Einkoufzentrum wurde 2004
erdffnet und 2008 umgestaltet.

LOGPORT ERWIRBT EINE INDUSTRIEHALLE IN KLADNO

ITB Transito s.r.o. hat eine Industriehalle in Kladno in Mittelbshmen an logport Develop-
ment s.r.o. verkauft. Das Obijekt liegt in einer Industriezone im sidlichen Teil von Kladno
und verfigt ber eine vermietbare Flédche von fast 3.600 gm mit der Méglichkeit, die
Fleiche auf bis zu 7000 gm zu erweitern. Das in den 1990er Jahren errichtete Gebaude
soll renoviert und erweitert werden und ist sowohl fur Leichtindustrie als auch fur Lager-
haltung geeignet.

PANATTONI PARK tODZ WEST Il ERHALT ENTWICKLUNGS-
DARLEHEN VON DER MBANK

Panattoni hat von der mBank ein Darlehen in Hohe von EUR 25 Millionen fur die Ent-
wicklung von Panattoni Park tédz West Il erhalten. Mit dem Bau des ersten Gebéudes
wurde bereits begonnen. Es wird 51.000 gm umfassen, davon werden 32.000 gm
von Rohlig Suus, einem polnischen Llogistikunternehmen, genutzt werden. Im Endaus-
bau soll Panattoni Park t6dz West Il zwei Gebaude mit einer Gesamifldche von tber

84.000 gm umfassen.

Der Panatfoni Park t6dz West |l liegt an der ul. langiewicza, nahe der SchnellstraBe
S14, die die Autobahn A2 (Warschau - t6dz - Posen - Berlin) mit der Schnellstrafie S8
(Biatystok - Warschau - t6dz - Breslau) verbindet. Das erste Gebdude soll im dritten
Quartal 2024 tbergeben werden.



Das Nordis Maimaia Hotel und
Residence ist das grofte Freizeithotel

in Mittel- und Osteuropa. Mamaia
liegt auf einer landzunge zwischen
Schwarzem Meer und dem Sif3-
wassersee Siut-Ghiol und ist einer der
beliebtesten Badeorte Ruméniens.
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NORDIS GROUP EROFFNET 5-STERNE HOTEL IN MAMAIA

Die Nordis Group hat das Finf-Sterne-Hotel Nordis Mamaia ersfinet, die grobte Ho-
telinvestition der letzten 30 Jahre in Rumanien und das grofte Freizeithotel in Mittel- und
Osteuropa. Der Komplex verfugt tber 712 Wohneinheiten — Zimmer und Apartments
mit zwei und drei Schlafzimmern. Das Hotel stellt eine GroBinvestition von etwa EUR
100 Millionen dar, bei einem geschétzten Gesamtwert des gesamten Resorfs von
EUR 400 Millionen zum Zeitpunkt der Fertigstellung. Nach Fertigstellung des gesam-
ten Komplexes wird das Nordis Mamaia Hotel & Residence iber eine breite Palefte
von Einrichtungen verfugen: 12 Cafés, Bars und Restaurants, funf Swimmingpools, ein
Spa mit 3.200 gm, Einkaufsgalerie, VIP-Kino, Schénheitssalon, Fitnesscenter, Kinderclub
und Spielzimmer, Konferenz- und Veranstaltungszentrum, Casino, Mehrzwecksaal mit
1.000 Platzen, Ballsaal sowie ein Ponton am See. Eine Klinik fir medizinische Rehabili-
tation ist ebenfalls in der Anlage vorhanden.

DEVELIA UND VASTINT POLAND: VORVERTRAG UBER DEN
VERKAUF VON ARKADY WROCtAWSKIE

Die Develia Group hat mit Vastint Poland einen Vorvertrag tber den Verkauf des Grund-
stiicks unterzeichnet, auf dem sich das Multifunktionsgeb&ude Arkady Wroctawskie
befindet. Der Nettoverkaufspreis wurde auf EUR 42,9 Millionen festgesetzt. Die Trans-
akfion soll bis Ende August 2025 abgeschlossen sein.

Arkady Wroctawskie ist ein Einzelhandels- und Birogebdude in Breslau und liegt zwi-
schen den StraBen Powstancéw Sl Swobodna, Komandorska und Nasypowa. Die
Immobilie umfasst ein vierstéckiges Einkaufszentrum, ein 13-stéckiges Birogebdude und
eine einstéckige Tiefgarage. Der von Develia unterzeichnete Vertrag befrifft den Verkauf
des Grundstucks einschlieBlich der gesamten gemischt genutzten Anlage.

VGP UND AREM GRUNDEN 50:50 JOINT VENTURE , SAGA”

VGP NV, ein européischer Anbieter von Logistik- und Leichtindustrie-Immobilien, gab
die Grindung eines neuen 50:50 Joint Ventures mit dem Namen ,Saga” mit Areim,
einem unabhangigen Fondsmanager und Immobilieneigentimer mit Hauptsitz in Stock-
holm, bekannt. Dieses Joint Venture zielt auf ein Bruttovermagen von EUR 1,5 Milliarden
mit einer Loan-to-Value-Ratio von etwa 35 % ab. Es sieht einen Investitionszeitraum von
funf Jahren vor und hat eine Gesamtlaufzeit von zehn Jahren mit mehreren Verlange-
rungsoptionen.

Das Saga Joint Venture wird sich ausschlieBlich auf europaische Schlisselmérkte kon-
zentrieren, darunter Frankreich, Deutschland, die Tschechische Republik, die Slowakei
und Ungam. Die Finanzierung des Areim-Anteils an dem Joint Venture stammt aus einem
kirzlich geschlossenen Fonds, dem Areim Pan-European Logistic Fund, der mit EUR 500
Millionen an zugesagtem Kapital geschlossen wurde, das von internationalen institutio-
nellen Anlegemn aufgebracht wurde.

Die Joint-Venture-Partner haben ein Zielportfolio festgelegt, das sich an den vereinbar-
ten Zeitplanen fur die Fertigstellung von Anlagen und an den Investitionskriterien ori-
entiert, einschlieBlich eines umfangreichen Startportfolios, das im ersten Quartal 2024
geschlossen werden soll. Saga wird im Einklang mit den operafiven Joint Ventures von
VGP arbeiten und fir eine anféngliche Laufzeit von zehn Jahren eine dhnliche Rolle fir
die Gruppe als Asset-, Immobilien- und Entwicklungsmanager tbernehmen.
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PERSONALIEN

MARKUS DIERS, zulefzt Managing Director bei der Redos Real Estate GmbH in Ham-
burg, ist ab 1. Mdrz 2024 never leiter des Asset Management-Bereiches Retail bei
Union Investment. Yon 2005 bis 2016 war Markus Diers bei Union Investment bereifs
als Spezialist fur Handelsimmobilien und spéter als Gruppenleiter fir das Bestandsma-
nagement des europdischen Handelsportfolios zusténdig. Markus Diers folgt in seiner
neuen Funktion auf Lars Richter, der Ende 2024 altersbedingt aus dem Unternehmen
ausscheiden wird. Markus Diers verfugt tber mehr als 20 Jahre Erfahrung im Immo-
bilienmanagement, mit Schwerpunkt auf Asset Management von Handelsimmobilien.
Vor seinem Einfritt bei Redos, wo er derzeit fir das Asset und Leasing Management im
Fondsbereich der Redos Gruppe zustéindig ist, war Markus Diers funf Jahre bei der HIH
Real Estate GmbH als Leiter Asset Management Retail tétig.

JOHN MCKIE ist seit dem 1. Januar 2024 im Rahmen einer exklusiven Partnerschaft
zur ungarischen REM Group gesfofien. John McKie war zuvor Managing Director von
CA Immo in Ungarn. Vor seiner Tétigkeit bei CA Immo arbeitete John McKie zehn Jahre
lang fir die IKEA Group in CEE. Hier war er in unterschiedlichen Positionen mit der
Planung, Investition, Entwicklung und dem laufenden Management von Einzelhandels-
zentren in ganz Furopa befasst.

ANTONIO POMES verstarkt das Team von Revefas als Director-Country Head Po-
land in der Abteilung Portfolio Management. In seiner neuen Funktion wird Antonio Po-
mes fur die Uberwachung des polnischen Portfolios verantwortlich sein. Antonio Pomes
verfugt Uber fast zwei Jahrzehnte Erfahrung im Immobilien- und Finanzsektor und war
in verschiedenen Managementfunktionen fir internationale Asset Managment-, Invest-
ment- und Entwicklungsgesellschaften tétig, wo er ein breites Spekirum von Gewer-
beimmobilien in ganz Europa betreute. Anfonio Pomes hat einen Abschluss in Befriebs-
wirtschaft von der Wirtschaftsuniversitét Luigi Bocconi in Mailand mit dem Nebenfach
Unternehmensfinanzierung.

TIBOR TATAR leitef seit dem 10. Januar 2024 das ungarische Wohn- und Biroent-
wicklungsgeschdft von Wing. Tibor Tatér verfugt tber mehr als 30 Jahre Erfahrung in
der Immobilienbranche und in der Umsetzung und Verwaltung von Immobilienprojekten
und -investitionen in Ungam. Er war fast 20 Jahren CEO von Futureal Development.
Davor leitete er finfJahre KPMG Property Services und war Geschéftsfuhrender Partner
von TNID Real Estate Advisory and Financial Consulting. Tibor Tatdr schloss 1990 sein
Studium an der Fakultat for Architektur der Technischen Universitat Budapest ab. Spéter
absolvierte er ein zweijchriges Postgraduiertenstudium an der Budapester Universitét fir
Wirtschaft und Betriebswirtschaft und erwarb 1999 einen Master-Abschluss in Immobi-
lienwirtschaft an der Nottingham Trent University. Er ist Mitglied der Royal Institution of
Chartered Surveyors RICS.

FRASER WATSON wurde Head of Investment fur die Tschechische Republik und die
Slowakei bei Savills. Er tbernimmt die Aufgabe von Stuart Jordan, der im August zum
CEO von Savills Central and Eastern Europe ermannt wurde. Fraser Watson kam 2018
als Head of Valuation zu Savills und ist seit sechs Jahren Director des Prager Biro von
Savills. Bevor er zu Savills kam, war Fraser Watson bei Sports Direct als Head of Real

Estate Europe tétig. Er studierte Immobilienmanagement an der University of Central
England in Birmingham und qudlifizierte sich 2006 als MRICS.
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VERMIETUNGEN

BUSINESS GARDEN, WARSCHAU POLEN fud

Vastint Poland hat seine Mietvertréige im Komplex Business Garden in Warschau neu
ausgehandelt. Unternehmen wie Crédit Agricole, European leasing Fund, Amundi,
Schenker, Continental, Pretius, Expeditors, Eli Lilly, Upfield und STM werden weiterhin
Mieter des Komplexes bleiben. Dariiber hinaus unterzeichnete Vastint neve Verfréige
mit Avis und dem Betreiber der Kantine ,Bazar”. Die abgeschlossenen Vertréige betref-
fen insgesamt 20.000 gm Birofléche. Business Garden Warsaw besteht aus sieben
Burogebauden mit einer Gesamtflache von 90.000 gm und befindet sich an einer der
Hauptverkehrsadern, Zwirki i Wigury. Der internationale Flughafen Frédéric Chopin ist
weniger als 3 km entfernt.

VARSO TOWER, WARSCHAU POLEN

Atlas Ward Polska ist never Mieter im Varso Tower. Die Warschauer Niederlassung
des Generalunternehmers wird die 29. Etage (rund 1.500 gm) des von HB Reavis
entwickelten und verwalteten Birogebdudes beziehen. Der Varso Tower verfigt tber
insgesamt 70.000 gm Burofléiche und befindet sich an der Ulica Chmielna im War-
schaver Stadtteil Wola.

VIBE, WARSCHAU POLEN fud

MDDP Outsourcing, spezialisiert auf Buchhaltungs-, Personal-, Lohn- und Steuerdienst-
leistungen, wird die beiden obersten Etagen des Birogebdudes Vibe belegen, das
von Ghelamco in Warschau entwickelt wird. Die Gesamtmietfléche betragt etwa
2.000 gm. Vibe entsteht an der Towarowa-StraBe nahe dem Rondo Daszyriskiego.
Fir den Birokomplex Vibe sind zwei Gebauden geplant. Das erste, etwa 45 m hohe
Gebdude soll im zweiten Quartal 2024 in Befrieb genommen werden. Das zweite
Gebdude, das eine Hoéhe von 95 m erreichen soll, befindet sich in der Planungsphase.

WARSAW SPIRE, WARSCHAU POLEN fud

The Shire - Beyond Coworking, ein neuer Anbieter von flexiblen Birolésungen auf
dem polnischen Markt, eréffnet einen zweiten Standort in Warschau. Das Unterneh-
men hat 1.500 gm im Gebdude C des Warsaw Spire angemietet. Die Eréffnung soll
im April 2024 stattfinden. Das Gebdude C des Warsaw Spire gehért der CA Immo
und bietet 21.700 gm Buroflache.

CENTRUM POtUDNIE, BRESLAU POLEN jmd

Das polnische E-Commerce-Unternehmen Emako bezieht mehr als 700 gm im ersten
Abschnitt des Projekis Centrum Pofudnie. Centrum Pofudnie ist ein Komplex aus funf
Gebauden in der Powstanicow Slgskich StraRe, der von Skanska entwickelt wird. Der
erste Abschnitt mit 28.112 gm Bruttomieffléiche wurde 2020 tbergeben.
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RENOMA, BRESLAU POLEN et \

Das Beratungsunternehmen Olesiriski i Wspdlnicy hat einen neven Hauptsitz im Re-
noma in Breslau. Das rund 2.200 gm grofe Biro befindet sich im zweiten Stock im
historischen Teil von Renoma. Das Renoma ist eines der bekanntesten Gebéude von
Breslau. Es wurde 1930 unfer seinem urspringlichen Namen, Kaufhaus Wertheim,
erdffnet. Nach der Zerstérung im Zweiten Weltkrieg wurde das Wertheim-Kaufhaus
teilweise wieder aufgebaut und 1948 als Generalkaufhaus eréffnet. Erst 1985 waren
alle Ftagen fertiggestellt. Zu diesem Zeitpunkt erhielt das Gebdude seinen heutigen
Namen. Im Jahr 2009 wurde das Renoma umgebaut und erweitert. Die unteren Eta-
gen bieten Raum fur mehr als 120 Geschéafte und Dienstleistungsbetriebe, wéhrend in
den oberen Etagen Biros und ein Restaurant untergebracht wurden. Renoma ist eines
von drei Biro- und Einzelhandelsprojekten im Portfolio von Globalworth Polen.

tUZYCKA OFFICE PARK, GDINGEN POLEN fud

Nexler hat sich der Gruppe der Mieter im tuzycka Office Park in Gdingen ange-
schlossen. Der polnische Hersteller von Abdichtungsmaterialien wird hier rund 1.000
gm belegen. tuzycka Office Park und tuzycka Plus bestehen aus funf Gebduden mit
einer Gesamffléche von rund 28.300 gm Birofléche. Zusammen mit dem benachbar-
ten Birokomplex Tensor (rund 20.000 gm) bilden tuzycka Office Park und tuzycka
Plus einen gréBeren Birostandort. Alle drei befinden sich im Besitz des tschechischen
offenen Immobilienfonds Investika realiini fond.

TEXTORIAL PARK, tODZ POLEN et

Die lux Med Group wird neuer Mieter im Birocampus Textorial Park in todz. Der
Markifohrer im Bereich privater medizinischer Dienstleistungen in Polen hat iber
600 gm gemietet, um hier medizinisches Zentrum fir diagnostische Bildgebung zu er-
offnen. Textorial Park ist ein Birocampus, der sich zwischen Fabryczna- und Magazy-
nowa-Strafe in unmittelbarer Néhe des Zentrums von t6dz, im Stadtteil Ksiezy Miyn,
befindet. Er entstand auf dem Areal der ehemaligen Textilfabrik von Karol Scheibler.
Der Komplex wurde 2008 fertiggestellt und besteht aus drei Birogebauden, die t fast

14.000 gm Gewerbefléche bieten.

MALTA OFFICE PARK, POSEN POLEN fud

Malta Office Park, ein von EPP verwalteter Birokomplex, hat drei neue Mieter: die
gemeinniizige Organisation GS1 Polska sowie die Unternehmen Inetum Polska, An-
bieter von IT-Dienstleistungen und -Lésungen, und Espeo Software. Die Mietvertrége
wurden fir eine Flache von insgesamt mehr als 1.500 gm abgeschlossen. Malta Of-
fice Park besteht aus sechs Gebduden mit einer Gesamifléiche von 31.000 gm, wovon

der grébte Teil — mehr als 28.000 gm - auf Biros entfallt.

@EXPO, BUKAREST RUMANIEN B

Der Sicherheitsdienstleister Securitas hat seinen rumanischen Hauptsitz in den von
Atenor entwickelten Birokomplex @Expo am Bukarester Messegelande verlegt und
belegt dort 1.250 gm Fléche. Der Komplex @Expo besteht aus drei Gebduden, die
insgesamt fast 49.000 gm Biro- und Einzelhandelsfléche bieten.
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SILBERSTREIFEN AM HORIZONT?

2023 war ein Annus horribilis fir die Immobilienwirtschaft: Der Transaktionsmarkt
war weiter riicklaufig, es gab mehr oder weniger spektakulére Insolvenzen, Pro-
jektentwickler legten Plane auf Eis, die Bauwirtschaft brach ein. Ursachen waren
ein ricklaufiges Wirtschaftswachstum, héhere Zinsen und geopolitische Heraus-
forderungen.

2023 war ein schwieriges Jahr. Wenn ich bei der Vielzahl der grof3en Veréande-
rungen an Immobilien und Investitionen denke, dann ...

Anna Duchnowska: ... bin ich erleichtert, dass 2023 vorbei ist und wir wieder einer
spannenden Zukunft entgegensehen kénnen.

Hanspeter Gondring: ... denke ich an die Insolvenzen grofer Projekie und den , freien
Fall” der Bautdatigkeit im Markt fur Wohnimmobilien.

Rainer Komenda: ... wird 2024 noch ein weiteres herausforderndes Jahr werden. Je-
doch gibt es schon erste vorsichtige Anzeichen, dass der Immobilienmarkt ab Mitte
des Jahres seine Bodenbildung erreichen kénnte und das Vertrauen der Anleger in den
Markt zuriickkehrt. Nach vorne blickend erwarte ich aber erst ab 2025 wieder eine
deutliche Belebung des Marktes.

Victor Stoltenburg: ... bin ich Uberzeugt davon, dass trotz aller globaler Krisen fir Im-
mobilieninvestments die finanzwirtschaftlichen Rahmenbedingungen der wesentliche
Faktor sind. Solange die Inflation hoch bleibt, bleiben auch die Zinsen hoch und beein-
flussen die Wertentwicklung negativ. Inflation und damit Zinsen haben sich aber bereits
Ende 2023 wieder deutlich Richtung Siden bewegt, so dass bei gleichbleibender Ten-
denz auch Transakfionsakfivitdten zunehmen werden.

Manche sagen, dass es 2024 nur besser werden kann. Das sehe ich ...

Anna Duchnowska: ... auch so, insbesondere in der zweiten Hélfte des Jahres 2024.
Ausgehend davon, dass in den meisten europdischen Léndern die Zinssatze sinken wer-
den und sich die Inflation auf ein ertragliches Niveau einpendelt, ist zu erwarten, dass
2024 mehr Liquiditét in den Markt flieBen wird. Der Abstand bei den Preiserwartungen
von Kaufern und Verkéufern dirfte sich angesichts der Neubewertung, die in den letzten
18 Monaten auf den meisten Mdarkten statigefunden hat, allmahlich verkleinern, was
eine verstérkte Investitionstatigkeit zur Folge haben sollte. Gleichzeitig rechne ich mit
weiteren Preisanpassungen auf bestimmten CEE-Mérkten, auf denen die Anpassungen
aufgrund der begrenzten Markiakfivitgt wahrscheinlich noch nicht vollstéindig umge-
setzt wurden. Insgesamt kénnte das Jahr 2024 sehr interessante Anlagemdglichkeiten
fur diejenigen bieten, die tber Eigenkapital, klare Anlagestrategien und Kapazitdten
zur Marktdurchdringung verfugen.

Hanspeter Gondring: ... als Hoffnung, sogar als Sehnsucht der Branche nach einer
schnellen Erholung der Mérkte. Wenngleich die ,gefuhlte” Llage negativer ist als es
die ,objekfiven” Daten beschreiben, habe ich wenig Hoffnung, dass 2024 insgesamt
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besser werden wird. Die ersten Forschungsinstitute korrigierten bereits im Januar 2024
ihre Prognosen vom Dezember 2023 nach unten. Insgesamt werden wir ein geringeres
Wachstum des BIP als prognostiziert erreichen (O bis 0,5 %), uns weiterhin auf einem
hohen Zinsniveau bewegen, die Bauantrége fir Wohnen werden weiter sinken, wei-
tere Insolvenzen und ein niedriges Transaktionsvolumen (EUR 25 — 28 Milliarden) sind
wahrscheinlich. Die Konjunktur geht in eine Seitenlage innerhalb einer U- oder W-Form.

Rainer Komenda: ... nicht ganz so optimistisch. Auch 2024 wird die Assetklasse Im-
mobilien im Vergleich zu anderen Segmenten, wie z. B. Fixed Income, kurzfristig noch
wenig attraktiv im Renditevergleich bleiben.

Victor Stoltenburg: ... grundsdtzlich ebenso, aber wir wurden mit Covid und den
kriegerischen Konflikten in den letzten Jahren auch immer wieder vor neue Uberro-
schungen gestellr.

Bei den Uberlegungen zu Geb&uden und Nutzungsarten favorisiere ich fir 2024 ...

Anna Duchnowska: ... ,beds , sheds and meds”, obwohl die Auswahl der einzelnen
Obijekte sowie die operativen Fahigkeiten der Investoren die Hauptireiber fir das
NOI-Wachstum sind, was wiederum ein entscheidender Faktor fur die Erzielung attrak-
tiver Renditen fur die Investoren ist.

Hanspeter Gondring: ... eindeutig VWohnimmobilien. Nimmt die Knappheit an Wohn-
raum weiter zu, sind steigende Mieten und Preise kaum zu verhindern. Haushalte mit
niedrigem und mitlerem Einkommen, deren Belastungen mit Ausgaben fir VWohnen
(Bruttowarmmiete) bis zu 50 % des Netftoeinkommens ausmachen, werden weniger
nachfragen, was die Binnenkonjunkiur wiederum schwéchen wird. Von 1950 bis zum
Jahr 2000 wurden im Durchschnitt 400.000 Wohnungen pro Jahr fertiggestellt. In der
Zeit von 2000 bis 2022 waren es durchschnitilich 200.000 Wohnungen, obwohl die
Bevslkerungszahl gestiegen ist. Dadurch hat sich im Laufe der letzten Jahre ein groBes
Wohnungsdefizit — schatzungsweise eine Million und mehr fehlende Wohnungen -
aufgebaut, das weder durch den Staat noch durch die Markie langfristig abgebaut
werden kann. Wahrscheinlich wird die Wohnungsknappheit bis 2040, wenn nicht so-
gar bis 2050 andauen.

Rainer Komenda: ... aufgrund der bestehenden Allokation der BVK den weiteren Aus-
bau der diversen Wohnsegmente sowie Logistik. Auch das Thema Nahversorgung und
taglicher Bedarf soll weiter ausgebaut werden. Und als Beimischung liegt der Fokus auf
Nischennutzungen.

Victor Stoltenburg: ... weiterhin die Assetklasse Biro, auch wenn der Strom in die an-
dere Richtung flieft. Ich bin nach wie vor von der Berechtigung und Bedeutung der
Buroarbeit tberzeugt und denke, Birobelegungen werden sich in 2024 weiter stabi-
lisieren. Klar ist aber auch, dass man bei dieser Assetklasse noch genauer Lage und
Qualitat beachten muss, wenn man nicht abstirzen will.

Aus der Menge méglicher Standorte lassen sich nur einige auswahlen. Fir 2024
liegt mein Augenmerk auf ...

Anna Duchnowska: ... auf Standorten, an denen Langzeitirends wie demografischer
Wandel, Urbanisierung und Digitalisierung sichtbar sind. Verschiedene Anleger kén-
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nen je nach ihrer Strategie unterschiedliche Standorte identifizieren, doch werden gut
gelegene Assets oder Projekte mit hohem Potenzial fir ESG-Konformitat in der Néhe
einer gut angebundenen Infrastrukiur bevorzugt werden. Es lassen sich einige interes-
sante Trends rund um die , Stadte der Zukunft” beobachten, die eine néhere Betrachtung
wert sind.

Hanspeter Gondring: ... aufgrund von ,Befangenheit” auf dem Standort Stutigart und
der Region Stuttgart. Bemerkenswert ist die starke Wirtschaftskraft dieser Region, die
den Immobilienstandort Stuttgart stérkt. Ich kenne keine andere Region in Deutschland,
die ein solch diversifiziertes Portfolio an Schliusselindustrien — Automobilhersteller, Welt-
unternehmen wie u. a. Trumpf, Stihl und Bosch sowie Spitzentechnologien -, an Wis-
senschaft wie das Max-Planck-Institut fir Festkérperforschung und ein starkes mittelstéin-
disches, produzierendes und Dienstleistungsgewerbe aufweisen kann. Es ist schon was
dran an dem ,Schaffe, schaffe, Hausle bauen”.

Rainer Komenda: ... auf globaler Ebene im APAC Raum und selekiiv als Beimischung
auch auf den Americas.

Victor Stoltenburg: ... der Mikrolage und weniger auf bestimmten Standorten. Von den
vielen Markten, die wir weltweit bedienen, gibt es kaum einen, den man takfisch tber-
oder untergewichten sollte. Wichtig ist die Qualitét des Einzelassets.

Zur Finanzierbarkeit und somit zur Korrelation von Zinsentwicklungen und Immo-
bilienmarkten denke ich, dass ...

Anna Duchnowska: ... Immobilien, um fir Investoren attraktiv zu sein, einen angemes-
senen Aufschlag auf die risikofreien Zinsséize bieten missen. In den letzten ein, zwei
Jahren haben wir beobachtet, dass die Spitzenrenditen fir Immobilien haufig unter den
Zinssatzen lagen, was natirlich zu Nervositat auf dem Markt fuhrte und Anpassungen
im Immobiliensektor ausléste. Dartber hinaus fuhrte die restriktivere Politik der Kredit-
geber gegeniiber Immobilienakieuren zu einer deutlich geringeren Verfigbarkeit von
Fremdkapital, was sich wiederum auf den Bau- und Projektentwicklungssektor auswirkte.
Es gab jedoch auch viele positive Trends, wie z. B. ein ordentliches Mietwachstum in
den meisten Sekforen, und die meisten Mérkte glichen bis zu einem gewissen Grad die
steigenden Renditen aus.

Hanspeter Gondring: ... das im Vergleich zu den 1980er Jahren mit Spitzenwerten von
Q.5 % Bauzinsen nur relativ hohe Zinsniveau weiterhin die Immobilienméarkte ,bremsen”
wird. Doch es sind die Zinsen nicht allein, die eine Bremswirkung haben. Es ist die
,Giftmixtur” aus hohen Zinsen, hoher Kerninflation, Unsicherheit hinsichtlich der Bau- und
Energiekostenentwicklung und steigende geopolitische Risiken, was in der Summe zu
unwédgbaren Rahmenbedingungen und damit zu wenig Planungssicherheit fihrt.

Rainer Komenda: ... die von der Anlageklasse Immobilien ersehnte Zinswende spdter
und méglicherweise weniger stark eintritt als erhofft. Gleichwohl mehren sich die An-
zeichen, dass sich das bestehende Zinsniveau stabilisiert und damit eine Bodenbildung
des Immobilienmarktes bei den risikoadjustierten Renditen einsetzt. Freie Liquiditat und
kurzfristiger Verzicht auf den Einsatz von Fremdkapital beginstigen jene Investoren im
Ergreifen von Opportunitéten, denen dies maglich ist.

Victor Stoltenburg: ... wir leicht sinkende Zinsen sehen und weiter sehen werden, dass
wir aber nicht mehr zu Anfangsrenditen unter 4 % zuriickkommen werden.
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Allen, die mit Immobilien und Investitionen zu tun haben, wiinsche ich ...

Anna Duchnowska: ... Geduld. Die Immobilienbranche gehart nicht zu den sich am
schnellsten verandernden Branchen. Alpha-Investoren brauchen eine langfristige Stra-
tegie sowie groPen Sachverstand bei der Steuerung der Anlagestrategie und mussen
gleichzeitig die Markidynamik und das breite Risikospekirum verstehen. Mit Geduld,
einem guten Investmentmanagement und der gekonnten Umsetzung der jeweiligen
Strategie bieten Immobilien ein breites Spekirum an attraktiven Renditen.

Hanspeter Gondring: ... ein erfolgreiches Krisenmanagement, Innovationskraft und
eine schnelle Anpassung ihrer Geschdftsmodelle an die jetzige Markisituation. Investi-
fionen in Bestandsimmobilien wie energetische Sanierung, Nutzungsumwidmung und
allgemeine wertverbessernde MaBnahmen sind nur einige wenige Beispiele. Die Evo-
lution hat gezeigt, dass nur diejenigen Uberleben, die sich am schnellsten anpassen. Es
sind nicht wenige Immobilienunternehmen, die eine gewisse , Steifheit” zeigen und an
alten Geschdftskonzepten festhalten und damit ein hohes Unternehmensrisiko eingehen.
Mein Rat ist: Anpassen, anpassen und gegebenenfalls verkleinern.

Rainer Komenda: ... das nétige Durchhaltevermégen und eine gesunde Portion Op-
fimismus, den die gesamte Immobilienbranche bei all den negativen Nachrichten jetzt
braucht.

Victor Stoltenburg: ... Durchhaltevermégen und etwas Geduld - jeder Zyklus bedingt,
dass auch wieder bessere Zeiten kommen werden.

Gefragt sind derzeit die Figenschaften einer
Schildkréte: Geduld, Orientierungssinn und eine
hohe Anpassungsféhigkeit, die Schildkréten
damit bewiesen haben, dass sie seit Millionen

von Jahren iberlebt haben.
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PLANEND DIE WELT VERANDERN

Mannheim als Veranstaltungsort der Real Corp 2024 bietet positives wie weniger positives Anschauvungsmaterial fur Stadiplaner.

Das ist der Anspruch der Real Corp
2024, der29. Internationalen Konferenz
fir Stadtplanung und Regionalentwick-
lung in der Informationsgesellschaft,
die vom 14. bis 17. April in Mannheim
stattfindet. In Anbetracht des Klima-
wandels, der in einem hohen Maf3
durch Stadte verursacht wird, dessen
Auswirkungen aber auch die Stadte am
heftigsten treffen, gewinnt intelligente
Stadtplanung zunehmend an Gewicht.

Stadte sind fir rund 70 % der weltweiten
Treibhausgasemissionen  verantwortlich,
zugleich sind sie aber auch die Orte, die
am heftigsten vom Klimawandel betroffen

sind. Selbst in vermeintlich gemafigten
mitteleuropdischen Breiten werden einer-
seits Hitzeperioden und Durren, ande-
rerseits Uberschwemmungen zunehmen.
Und noch sind Stadte nur sehr bedingt
darauf vorbereitet, den Klimawandel nicht
weiter anzuheizen und mit den schon jefzt
absehbaren Folgen der Klimaerwérmung
umzugehen. Wie vielféltig die Herausfor-
derungen fir alle Beteiligten sind, lassen
die Themen der Real Corp ahnen.

Dass gerade der Stadt- und Raumpla-
nung grofBe Bedeutung fir die Zukunft der
Stadte zukommt, ist unter Beteiligten un-
umstritten. Ein Problem sind jedoch noto-
risch klamme Kassen und der Mangel an

verfugbaren Fléichen. Beides macht es fur
Stadtverantwortliche schwierig, die klima-
tischen, aber auch sozialen und wirtschaft-
lichen Herausforderungen zu stemmen.

Seif einiger Zeit liegen die Hoffnungen
auf ,smarten” Technologien und L&sungen
und in jingster Zeit auf der kinstlichen In-
telligenz. Ja, beides kann helfen, Ressour-
cen effizienter zu nutzen und das Leben in
der Stadt zu verbessern, doch das allein
reicht nicht aus, Stadte fit fur die Zukunft
und resilient zu machen.

Themen der Real Corp sind aber auch
,Naturbasierte Lasungen: Wie natirliche
Mechanismen in Smart Cities und Stadt-
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Das John Deere Forum als Tagungsort verbindet schon optisch Stadt und Land.

planung genutzt werden kénnen” und wie
sich Planungen auf die (stadtfische) Um-
welt auswirken, ,von stadtischen Mikro-
klimata und Warmeinseln bis hin zu lang-
fristigen, groP angelegten MafBnahmen”.

Eher ungewshnlich ist auch die Fragestel-
lung, was Stadt und land voneinander
lernen kénnen, denn meist gelten Stadt
und lond ja als Gegensdize. Ebenso
bemerkenswert ist das Sonderthema, der
,Einsatz von Smart-City-Technologien in
Afrika”. Einerseits wachsen die afrikani-
schen Stadte in einem rasanten Tempo,
andererseits leiden sie besonders heftig
unter dem Klimawandel.

Um beim Blick tber den Tellerrand Eu-
ropas hinaus zu bleiben: Zwei Keynote
Speaker bringen einen ganz anderen
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kulturellen Hintergrund mit — der in Indi-
en geburtige Dhiru Thadani und der aus
Agypten stammende Ali A. Alraouf, beide
Architekten und Stadtplaner.

Dhiru Thadani ist seit mehr als 40 Johren
in den USA tatig und Autor zahlreicher
Bucher nicht nur zu bestimmten Projekten,
sondern auch zu grundsatzlichen Themen
der Stadtplanung. Er geht in seiner Key-
note ,Urban Controversies — Traditional
Planning Principles versus Modern Prac-
fise” auf den Konfliki zwischen Erhaltung
des Bestands und der Notwendigkeit von
Neuentwicklungen ein.

Ali A. Alraouf lehrt als Professor of Archi-
tecture and Urbanism an der Hamad Bin
Khalifa University in Doha in Katar. Sein
Schwerpunkt sind Forschungen im Bereich

Namentlich gekennzeichnete Beitréige geben die Meinung
des Autors und nicht unbedingt die der Redaktion wieder.
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der Theorie, Kritik und Kreativitat in Archi-
tektur und Stadtebau sowie Planungstheo-
rien. Er wirft in seiner Keynote , From Barrel
to Pixel: Deconstructing Knowledge-Ba-
sed Urban Development in Gulf Cities
Beyond Carbon Paradigm” einen Blick
auf die Stadte am Golf, die inzwischen
zu den modernsten der Welt gehéren und
kaum mehr an ihre Urspringe erinnem.

Immer wichtiger bei der Stadt- und Raum-
planung wird angesichts des Klimawan-
dels mit seinen Hitzewellen und Dirrepe-
rioden das ,Grin”, aber auch Landschaft
alsErholungsraum generell. Zu diesem The-
ma fiel die Wahl auf Andreas Kipar, CEO
und Mitbegrinder von LAND Landscape,
Architecture, Nature, Development, ein
internationales Biro fur Landschaftsarchi-
tektur. Das Credo von Andreas Kipar und
seinem Biro mit Fachleuten aus den Be-
reichen Landschaftsarchitektur, Architektur,
Stadtplanung, Agrarwissenschaft, Inge-
nieurswesen und Forschung st ,Recon-
necting People with Nature”, sein Ziel das
Aufbrechen — nicht nur der versiegelten
Flachen, sondern auch der Aufbruch in
eine Zeit, in der sich der Mensch wieder
als Teil der Natur versteht.

Das Zielpublikum der Real Corp sind
,mit  Stadtentwicklung befasste Exper-
ten aus Politik, Verwaltung, Interessens-
vertretungen und NGQOs”, doch ebenso
,Entscheidungsiréiger und Experten aus
Wirtschaft, Handel und Industrie” und
dazu zéhlen auch
te. SchlieBlich sind sie es, die Planun-
gen umsetzen. Umso wichtiger ist es, die
planerischen  Aspekte  kennenzulernen
und aufzunehmen. | Marianne Schulze

Immobilienfachleu-
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MARKTE UND TRENDS 2024:
WELTWIRTSCHAFT IM UMSCHALTSPIEL

Dr. Gertrud R. Traud
Chefvolkswirtin / Managing Director,
Helaba, Frankfurt am Main

In jedem Jahr folgt der Helaba Kon-
junktur- und Kapitalmarktausblick einem
Motto. Dieses ist nicht willkirlich gewdhlt,
sondern versucht, die Rahmenbedingun-
gen fir das neue Jahr metaphorisch ein-
zufangen. Fur 2024 geht nichts an Fu3-
ball vorbei. Mit der Europameisterschaft
in Deutschland wird das Thema noch
présenter sein als sonst. AuBerdem hat
FuBball sehr viel gemeinsam mit Volkswirt-
schaft: Langfristige Strategien kombiniert
mit kurzfristigen Takiiken fihren letztlich zur
Wettbewerbsfahigkeit bzw. zum Erfolg.
So fragen sich hierzulande viele: Sind wir
fit genug, damit unsere Wirtschaft 2024
endlich wieder wachsen wird oder schei-
det Deutschland schon wieder in der Vor-
runde aus?

Wie beim FuBball ein Ballverlust oder
-gewinn ein sofortiges und grundsatz-
liches Umdenken erfordern kann, ver-

langt ein sich rapide verschiebendes
makroskonomisches und geopolitisches
Umfeld einen neuen Plan. Die Geld- und
Fiskalpolitik haben das nach der Pande-
mie, also 2021 /2022, nicht so gut hin-
bekommen. Wir gehen davon aus, dass
dies 2024 besser gelingen wird. Deshalb
ist das Umschaltspiel mit einer Eintrifts-
wahrscheinlichkeit von 70 % unser Basis-
szenario.

Die wichtigsten Spieler auf dem Plotz
werden auch 2024 die Nofenbanken
sein. Nach der verspateten, dann aber
massiven Straffung 2022 /2023 sind Fed
und EZB am Zinsgipfel angekommen.
Wir gehen davon aus, dass Fed und EZB
im Juni in einen Zinssenkungszyklus um-
schalten werden.

Dies wird ermaglicht durch weiter ricklgu-
fige Inflationsraten. 2024 ist auferdem
mit einer Erholung des Industriezyklus zu
rechnen, so dass auch Deutschland mit
knapp 1 % wieder Wachstum aufweisen
wird. Die Eurozone wird voraussichtlich
wieder leicht dariber liegen und die USA
werden die Marke von 2 % BIP-Wachs-

tum erreichen.

Am deutschen Immobilienmarkt durfte
dank weiterhin hoher Nachfrage und
stark ricklaufiger Bautdtigkeit die Trend-
wende bei Wohnimmobilien vollzogen
werden. Die Kaufpreise von Einzelhan-
delsimmobilien werden sich nach lang-
ichriger Talfahrt stabilisieren, wahrend bei
Biros mit weiteren Rickgdngen gerech-
net werden muss.

Geschmeidiges Dribbling wird auch in
der Geopolitik gefragt sein. Die Weli-
wirtschaft droht, in zwei Technologie- und
Handelsblécke zu zerfallen. In den Indus-
frieléindern gewinnen Protekiionismus und
eine akfive Industriepolitik an Popularitéit.
Unter anderem dirfte der Wahlkampf in

den USA dafir sorgen, dass diese The-
men 2024 in den Schlagzeilen bleiben.

Cleichzeitig zeigen sich, nicht zuletzt in
Deutschland, immer mehr die Nachtei-
le der ausufernden sfaatlichen Eingriffe,
insbesondere in Form einer berzogenen
Regulierung. Politische Widerstdnde ge-
gen die Klimawende zu minimieren fallt
deutlich leichter, wenn man die oft abseh-
baren 6konomischen Nebenwirkungen
geplanter MaBnahmen bericksichtigt und
Markikrafte nutzt, statt sie zu bekampfen.
Hier wére 2024 ein gutes Umschaltspiel
vielerorts besonders gefragt.

All dies spannt den Bogen fir unseren
Jahresausblick 2024. Das
ist eine Herausforderung, bietet aber
auch Chancen. Gerade in Deutschland
herrscht die Meinung vor, dass 2024 mit
einem Vorrundenaus gerechnet werden
muss, also einer tiefen Rezession. Diesem
Negativszenario messen wir aber nur
eine Eintrittswahrscheinlichkeit von 20 %

bei.

neue Jahr

Kaum vorstellbar erscheinen spekiakulére
Ballakrobatik, perfekies Passspiel, Drib-
blingerfolge gegen mehrere Gegner und
dann ein aus scheinbar unméglicher Lage
heraus erzieltes Tor — solcher Ballzauber
ist im FuBball die Ausnahme, nicht die Re-
gel. Das liegt unter anderem daran, dass
so viel richtig laufen muss und alle Betei-
ligten mit vollem Engagement dabei sein
missen. Das wirtschaftspolitische Aquiva-
lent erfordert in @hnlicher Weise Team-
geist, eine Prise Genialitét und eine Por-
tion Gliick: Nicht unmaglich, aber selten.
Unser Positivszenario Ballzauber hat mit
10 % eine geringere Wahrscheinlichkeit
als das Negativszenario. Kurz gesagt:
Alle oder zumindest viele der politisch
Verantwortlichen missen nicht nur in Top-
Form sein, sondern sich auch dem Mann-
schaftsspiel unterordnen.



