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.Der grofle Druck ist raus"

Gesprach mit Frank Porschke, Sprecher der Geschaftsfihrung Commerz Grundbesitz Invest

Borsen-Zeitung, 1.7.2005
Der Hausinvest Europa ist mit fast 10
Mrd. Euro der grof3te offene Immobi-
lienfonds in Deutschland. Das Pro-
dukt der Commerz Grundbesitz In-
vest (CGI) verzeichnete im Ge-
schiftsjahr, das am 31. Marz
abgelaufen ist, eine Rendite von nur
noch 1,9%. Mehr als die anderen
Immobilienfonds hat der Hausinvest
Europa im Inland abgewertet : Um
6,2% wurden deutsche Immobilien
im Wert herabgesetzt. Der Branchen-
schnitt lag laut Bundesverband In-
vestment und Asset Management
(BVI) bei 3%.

— Herr Porschke, warum musste
der Hausinvest Europa auf seine in-
landischen Immobilien mehr ab-
schreiben als andere Fonds ?

Seit Jahren gibt es die Diskussion
iiber nicht marktkonforme Bewer-
tungen bei den offenen Immobilien-
fonds. Die Kritiker werfen den Fonds
insbesondere zu geringe Abwertun-
gen bei deutschen Objekten vor. Wir
sind uns hingegen mit den Sachver-
standigen einig, dass eine marktge-
rechte Bewertung der Immobilien er-
folgen muss; das hei3t zum Beispiel,
dass bei einer Immobilie, die noch
fiinf Jahre mit relativ hohen Mieten
vermietet ist, die Gutachter die gege-
benenfalls kiinftig zu erwartende,
niedrigere Miete bei der Bewertung
beriicksichtigen. In den vergangenen
zehn Jahren wurden bei Hausinvest
Europa bis auf ein Jahr in jedem Jahr
Abwertungen auf das deutsche
Immobilienteilportfolio durchge-
fithrt. Damit befinden wir uns genau
im Rahmen der Marktentwicklung.
So hat der Bulwien-Gesa Index fiir
deutsche Biiroimmobilien in den
letzten zehn Jahren 20% an Wert

verloren. Die Summe der Abwertun-
gen bei uns entspricht genau diesen
20%.

— Irgendwie muss der grofse Un-
terschied zwischen Thren Abwertun-
gen und dem Branchendurchschnitt
aber doch zu erkldren sein. Haben
Sie mehr riskante Objekte? Oder
haben Thre Konkurrenten zu wenig
abgewertet?

Unser Portfolio an deutschen Ob-
jekten hat eine tiiberdurchschnittli-
che Qualitat im Hinblick auf Stand-
ort und Alter der Immobilien.
Strukturell haben wir deshalb keinen
aufSergewohnlichen Abwertungsbe-
darf. Zu den Wertentwicklungen von
anderen Immobilienfonds kann ich
mich nicht &ulern, da ich deren Port-
folios nicht im Einzelnen kenne.
Diesbeziigliche Fragen kann ich aber
nachvollziehen.

— Abwertungen in welchem Um-
fang erwarten Sie in diesem Jahr?

Ich gehe davon aus, dass wir unse-
re inldndischen Immobilien im Zuge
der leider noch anhaltend schwa-
chen inlédndischen Mérkte entspre-
chend abwerten miissen, allerdings
geringer als im letzten Jahr. Der
grolde Druck ist raus, weil wir unsere
Hausaufgaben gemacht haben. Der-
zeit stabilisiert sich der Mietmarkt,
aber es gibt noch keine Aufwértsbe-
wegung.

— Wie ist die Wertentwicklung bis-
her im neuen Geschéftsjahr?

Wir haben rund 150 Immobilien
im Portfolio; rund ein Dutzend wird
also jeden Monat neu bewertet.
Gliicklicherweise besteht das Liegen-
schaftsvermogen zu 80% aus auslan-
dischen Immobilien die in der
Summe Aufwertungen verbuchen.
Die Wertentwicklung der deutschen

Immobilien wird die Fondsrendite
hingegen wieder nicht starken kon-
nen.

—Wann kénnen Sie sich wieder ein
positives Bewertungsergebnis vor-
stellen?

Je nach Lage und Mietvertragen
der Objekte kann ich mir das fiir
2006 wieder vorstellen. Vor allem
héngt das aber von der Konjunktur
ab.

— Wie sieht das Management Thres
inldndischen Immobilienportfolios
derzeit aus?

Im Moment ist Konsolidierung an-
gesagt. Wir sehen uns sehr genau an,
was noch ins Portfolio passt. Es gibt
einige Objekte, die seit sehr langer
Zeit zum Bestand gehoren, die aber
viel kleiner sind, als Immobilien in
unserem Fonds sein sollten. Wenn
wir in neue Objekte investieren, soll-
ten diese einen Wert von mindestens
40 Mill. Euro haben. Wir haben aber
derzeit noch einige Objekte, die zwi-
schen 2 und 5 Mill. wert sind. Auf3er-
dem bauen wir Objekte um, die in
den siebziger Jahren gebaut wurden,
um neuen Mietern moderne Flachen
bieten zu kénnen. Um den Vermie-
tungsstand erhohen zu konnen,
haben wir das Vermietungsteam um
6 Personen auf jetzt 22 verstarkt.

— Wann wird der erste offene
Immobilienfonds eine  negative
Wertentwicklung aufweisen?

Natiirlich kann ich hier nur fiir un-
sere Fonds sprechen und hier erwarte
ich in den néchsten Jahren eine wei-
terhin positive Rendite-Entwicklung.
Die Wahrscheinlichkeit einer negati-
ven Wertentwicklung halte ich fiir
sehr gering.

Das Gesprach fiithrte

Christina Rathmann.



