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Deutsche Immobilien haben trotz Euro- Krise nichts an Attraktivität  

eingebüßt. Wie das Trendbarometer „Immobilien-Investmentmarkt 

2012“ von Ernst & Young Real Estate zeigt, halten 99 Prozent der 80 

 befragten deutschen Investoren, darunter institutionelle Investoren, 

Banken und KAGen, den deutschen Markt für attraktiv. Ein Institutio-

neller sagte: „Die Unsicherheit der meisten Euroländer  erhöht die 

Attrak tivität Deutschlands trotz niedriger Renditen.“ 

Für 2012 erwartet Ernst & Young ein Transaktionsvolumen zwi-

schen 27 und 30 Milliarden Euro. Auch der IVD-Bundesverband rech-

net für die deutsche Immobilienwirtschaft mit einem guten Jahr. 

„Trotz währungs politischer Turbulenzen sind die wirtschaftlichen 

 Rahmenbedingungen in Deutschland nach wie vor stabil einzuschät-

zen“, so Jürgen Michael  Schick, IVD-Vize präsident. Eine hohe Nach-

frage erwartet er für Wohn immobilien: „Nach der aktuellen Leitzins-

senkung durch die EZB ist für das kommende Jahr kaum mit einem 

Zinsanstieg über das bis herige Niveau zu rechnen. Daher dürften 

deutsche Wohnimmobilien auch weiterhin erschwinglich bleiben.“ 

Auch das Trendbarometer zeigt, dass Wohn- und Einzelhandelsimmo-

bilien auf großes Interesse bei Investoren stoßen. Büro ist indes nur 

für 14 Prozent interessant. Als Verkäufer  dürften vor allem off ene 

Fonds, Opportunity-Fonds und Banken auftreten. Banken gelten we-

gen  Basel III und des Bedarfs an deutlich höheren Kernkapitalquoten 

als eine der wichtigsten Verkäufergruppen. „Das Thema Kreditverkäufe  

wird wieder an Bedeutung gewinnen, und darunter werden sich auch 

viele Immobilien kredite befi nden“, glaubt Hartmut Fründ, Managing 

Partner  bei Ernst & Young Real Estate. Auf der Käuferseite werden 

eigen kapitalstarke Anleger, wie die Assekuranz, zu fi nden sein.  

Im Trendbarometer zeichnet sich eine neue Entwicklung ab. 85 

Prozent der Befragten erwarten, dass die Assekuranz wegen Solvency  

II künftig häufi ger als Fremdkapital geber für Immobilien investments 

auftreten wird. „Versicherungen müssen Immobilieninvestments 

künftig mit zusätzlichem Eigenkapital  hinterlegen. Je nach Konstella-

tion können sie den Eigenkapitalaufwand erheblich reduzieren, wenn 

sie den Umweg als Immobilienfi nanzierer wählen statt den Käufer-

weg zu beschreiten“, so Christian Schulz-Wolkow von Ernst & Young. 

Diesen Weg hat im Herbst 2011 die Bayerische Versorgungskammer 

beschritten, als sie der IVG die Fremdkapitalfi nanzierung für den 

Kauf des „Silberturms“ in Frankfurt zur Verfügung stellte. Auch 

andere  Versorgungswerke, wie die Nordrheinische Ärzteversorgung, 

Ärzte versorgung Nieder sachsen und Ärzteversorgung Westfalen-

Lippe,  vergeben bereits seit längerem Hypothekendarlehen. Schulz-

Wulkow glaubt aber nicht, dass die Assekuranz die Finanzierungslücke,  

die Banken durch ihre Zurückhaltung bei der Kreditvergabe 

hinterlassen,  schließen wird. Sie werde nur vereinzelt bei Transaktionen  

einspringen. „2012 wird die Finanzierung das größte Hemmnis für 

Trans aktionen sein“, so Schulz-Wulkow. kbe

Wer hat nicht schon bei der Kapitalanlage Grenzerfahrungen 

 machen müssen? Wer hat nicht schon weiße Flecken in der Asset 

 Allocation geschlossen? Wer hat nicht schon in den Wirren des Kapital-

markts ein Gefühl des Ausgesetztseins gehabt? Antworten auf die 

 daraus entstehenden Fragen, zum Beispiel für das Risikomanage-

ment, kann nur die Natur geben – bezie-

hungsweise Reinhold Messner auf dem port-

folio Fachforum am 26. April in Düsseldorf. 

Freuen Sie sich darauf, von einem Ex-

trembergsteiger und Grenzgänger neue Per-

spektiven für Ihr Risikomanagement zu er-

halten: „Das Bergsteigen, so wie ich es betreibe, ist kein Spaziergang. 

Aber die große Kunst dieser Art der sportlichen Betätigung ist es, der 

Todesgefahr mit Kalkül zu begegnen.“ Dass Messner der Brücken-

schlag vom „Büromenschen“ zum „Grenzgänger“ gelingt, beweist er 

jedes Jahr auf dem Similaunertreff en, einer gemeinsamen Bergtour 

mit der deutschen Wirtschaftsführerelite. Dabei wird nicht nur die 

Natur genossen, sondern es erfolgt auch untereinander via Vorträge 

ein fachlicher Strategieaustausch, zum Beispiel zu den neuen Märk-

ten in Asien und Südamerika.  

Neben der Bergwelt konzentriert sich das portfolio Fachforum 

 unter anderem auf die Modellwelt. Modellweltführer ist Gerhard Stahl, 

Chief Risk Offi  cer der Talanx AG, der uns fachkundig und eloquent an 

seinen Refl exionen zur Implementierung und Regulierung interner 

Modelle teilhaben lassen wird. Angelehnt an die Theodizee-Philoso-

phie hat sich Gerhard Stahl Gedanken 

 gemacht, warum die Aufsicht das Leiden an 

Modellen zulässt. Außerdem dürfen Sie sich 

auf weitere Praxisvorträge freuen, die 

 beleuchten, wie facettenreich Risikomanage-

ment ist, und zudem Lösungswege für ein 

 erfolgreiches Risikomanagement aufzeigen.    

_Grenzbereich Risikomanagementmodelle

Die Veranstaltung fi ndet in Düsseldorf im Hyatt Regency Hotel 

am Medienhafen statt. Am selben Abend folgt ebenfalls in Düsseldorf 

die Vergabe der portfolio institutionell Awards 2012 – die wichtigste 

Auszeichnung für institutionelle Investoren in Deutschland – in der 

Turbinenhalle.   portfolio institutionell
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