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IMMOBILIEN-INVESTMENTS IN DER TURKEL

Investoren suchen in der Tiirkei nach dem rechten Dreh

Eigentlich milssten deutsche Immo-
bilien-Investoren in der Tiirkei
langst Schlange stehen. Das Win-
schaftswachstum liegt mit erwarteten
5,2% in diesem Jahr dber dem, was
Mitteleuropiier gewohnt sind. Die
Nachfrage nach modernen Einkaufs-
mdrkten, Biroflichen und Wohnun-
gen ist gewaltig - und die Beviilke-
rungszahl steigt rasant. Doch es gibt
Schanheitsfehler, die Investoren
zogern lassen. Die politischen Ver-
haltnisse gelten als ebenso wenig
stabil wie die Rechtslage.

Trotz mancher steverlicher und rechilicher
Unbilden fsighe Artikal auf Seite 13) wiichst
die Zahl derer, die in Tiirkei-Immobilien
investieren oder das demnichst wn wollen,
5o prift die Morgan Stanley Real Fstate zur-
zeit den Kauf eines Gewerbeprojekts fir
umgerechnet knapp 150 Mio, Euro. Das
kiinnte sowoh| fiir den Spezialfonds Morgan
Stanley EurAsia als auch fiir den offenen
Publikumsfonds P2 Value infrage kommen,
sagt Matthias Hitbner. Er managt den Spezi-
alfonds und will damit bis zu 150 Mio. Euro
in der Tirkei und/oder Russland investieren,
Der Fonds legt in Asien und Europa an, ist
i Risikosegment cores unterwegs und soll
cine Rendite (IRR) von 7.5% bis 8% im Jahr
bringen. .In der Tirkei sollien wir dariiber
liegen”, so Hibner, Grundsitzlich interes-
siert er sich vor allem fiir Einzelhandelsim-
mobillen in lstanbul.
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Das Giberwiegende Interesse der Investo-
ren an Einzelhandelsimmobilien schlig
sich in Zahlen von Cushman & Wakefield
(C&W) nieder. Das Beratwngsunternehmen
gibt das Transaktionsvolumen bei tirki-
schen Gewerbeimmobilien fiir 2007 mit 2.7
Mrd. Euro an. Das war ein Plus gegeniiber
2006 von satten 163%. Gut zwei Drittel der
2.7 Mrd. Euro entfielen auf den Einzelhan-
delsscktor. Die Spitzenrenditen fiir Shop-
pingcenter in Stidien wie Adana, Ankara,
Antalya, Bursa, lemir oder Istanbul sind law
C&W auf bis zu 7,5% gesunken (sighe Tabel-
[e). Fiir 2008 erwartet das Beratungsunter-
nehmen 1 Mio, m' neve Shoppingeenterfla-
chen in der Tarkei. Fir solche legren die
Mieten im vergangenen Jahr um 40% zu -
Tendenz weiter sieigend. Riiromieten im
Istanbuler Stadtteil Levent schossen sogar
um 25% in die Hohe. Logistik- und Indus-
trieflichen wurden fiir Mieter 60% teurer.

lones Lang LaSalle (JLL) sieht die Turkel
in Buropa hinter Russland und Spanien als
gritften Markt filr Erwickler von Einkaufs-
zentren. Das Urban Land Institute (ULI)
und PricewaterhouseCoopers (PwC) veror-
ten Istanbul in ihrer Europa-Prognose fiir
Immobilieninvestoren und -entwickler hin-
ter Moskau auf Rang zwei. .Die Tirkei ist
das Indien Europas®, zitlen ULL einen der
Teilnchmer an der Emerging Trends-Studie
des Hauses. In dem Land mit seinen 71 Mio.
Einwohnemn wird in allen Immobilienkate-
gorien ein gewaltiger Nachholbedarf und
damit Potenzial fiir Investoren gesehen -
auch im Hotelsekior und bei Wohnungen.

Die Tiirkei - das Indien Europas?

Auf die SpaBbremse trinn Degi Research
mit seinem jlngsten Marktiberblick ,Glo-
bal Values®, Darin wird die Thrkei filr Marki-
einsteiger als risikoreiche Adresse eingestuft.
Riskanter als zum Beispiel Malaysia, Sodafri-
ka, Litaven oder Mexiko. Beim Mietwachs-
wm fiir Buroimmobilien rangiert Istanbul
dont héchst unauffillig im unteren Mittel-
feld. Mus 5,94 gegeniber 2006 waren 2007
weniger Miemnstieg als etwa in Berlin oder
Minchen. Trotz der Risiken hilt Degi-Re-
search-Chef Thomas Beverle die Tiirkei mit
Blick auf die dortigen Wachstumszahlen
beziiglich Wirtschaft und Bevilkerung als
Investmentmarkt fiir zukunfistrichtig. In
awel, drei Jahren, schitzt er, kénnten dont
auch Core-Investoren zum Zuge kommen.
Dann jedenfalls, wenn die Projeltentwickler
von heute jhre Immobilien verkaufen wol-
len. Bislang aber st die Tiirkei fiir die offe-
nen Fonds der Degi tabu. .Das Linderrisiko
ist gu hoch®, so Beyerte. Damit meint er die
politischen Verhilinisse und die lickenhafie
Rechtssicherheit.

Abstinenz @bt zurzeit die Commerzreal,
die mit ihrem offenen Fonds Hausinvest glo-
bal seit drei Jahren in ein Einkaufszentrum
in lzmir investien ist. Anders die Union
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Investment Real Estate Investmentmanager
Kubilay Oezbisikletci |interessient sich fiir
Handels- und Biroimmaobilien - insheson-
dere in Istanbul. 2007 haben die | lamburger
257 Mio. Euro in gin 66,500 m’ grofles
Shoppingcenter in . In Istan-
bul kam ein 8,700 m* Nutzfliche messender
Fachmarkx fur 19 Mio. Euro hinzw.

CorpusSireo dick Im Geschift

Wie selbstverstindlich die Tirkei als
Immobilienmarkt in den Mittelpunkt riickt,
zeigen auch Kleinigkelten wie die jiingste
Jahreskonferenz des europidischen Fondsver-
bandes Inrev. Die fand nicht in Paris, Lon-
don oder Madrid statt, sondern in Istanbul,
Auf den Geschmack ist auch der Parkhaus-
betreiber Apcoa gekommen. Die Stungarter
erdfineten im April ihre erste
Autoabstell-lmmaobilie in der
Tirkei. UInd wo genau? In
Istanbul, narfirlich! Zu den
Mewcomern aul dem tlirkischen
Markt hitten um ein Haar auch die
Minchner Emissionshiuser BVT
und WealthCap gehdr Leiztere
entschied aber kurz vor Vertragsab-
schluss, den avisierten Kauf eines
Objekts in Istanbul nicht zu tatigen.

Es erschien =u tever. BVT stellte seine
Plane fiir ein Private Placement mit Han-
delsimmobilien xurick. .Der Markt fiir
Shoppingcenter in Istanbul ist sehr heiff
gelaufen®, begriindet BVT-Geschiftsfithrer
Andreas Graf von Rittberg die Entscheidung.

Die KGAL Griinwald, ist schon weiter und
hat tber ithren Publikums-Eurepa-Dach-
fonds Pro Porfolio 3 indirekt in
sieben tiirkische Handels- und Wohnpro-
jektentwicklungen angelegt. Den Schwer-
punkt des opportunistisch vorgehenden
Fonds bilden - wen wundent's? - Shopping-
center. Die Zielrendite (IRR) gibt das Emis-
sionshaus mit §% bis 11% p.a. an. Einen
cigenen Tiirkeifonds planen die Ober-
bayern nicht. (ber die Dachfonds-
schiene soll in das Land auf zwel
Kontinenten aber weiter inves-
tienm werden. Dabel kommen
fiir die KGAL auch héher-
wertige Biroimmaobilien
in Betracht,

Noch eher vage sind
die Tiirkeipline von
Angelika Kunath, der
Geschafisfihrerin beim
Fondshaus Hamburg
(FHH). Sie fithn zurzeil t
Gespriche ilber eine ’
tiirkische Eingelhandels-. %
‘immaobilie. die in einem
Publikumsfonds landen
kinnte. Es lst aber noch vollig
affen, ob solch ein Fonds

kommt, sagt Kunath. Warmim it soleher Leich

dast ,Wir missten mindes-

tens 7,5% ausschiittien kiénnen®, meint sie,
und es ist die Frage, ob das klappt.” Offen
ist auch, ob ihr geplanmer Osteuropafonds
mit Invesuments in Rumidnien, Russland, der
Uksaine und der Tiirkei was wird. .Es sieht
nicht schlecht aus®, sagt die FHH-Chefin, die
sich noch in der Sondierungsphase sieht,
Dariber ist CorpusSireo lingst hinaus.
Das Haus hat mit seinem Sireo Immabilien-
fonds No. 6 Sicav - Tirkel bereits 300 Mia.
Euro in uirkische Liegenschafien diverser
Nutzungsarien gesteckt. Gekauft wird so-
wohl in den grofien Zentren als auch in
regionalen Metropolen. le Investment wer-
den 15 Mio. bis 80 Mio. Furo veranschlagt.
Zudem kommen fiir den Value-add-Fonds
Co-Investments in Betracht. CorpusSireo
will den Fonds. der sich aus Einlagen
deutacher Institu-
tioneller speist,
auf 500 Mio, Euro
aufstocken und das ™ A\
Celd bis 2009 inves N
tiert hahen. Die Zielren-
dite (IRR) liegt bei
- mehr als 10%
. im Jah

s

-

b
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keit sind bisher die wenigsten Inves-

toren in der Tirkel unterwegs. Bild: imago/ABC Medya

Ordentlich im Tirkeigeschift ist die
Frankfurter Magnat Real Estate Opportuni-
ties. Sie steckte im vergangenen Sommer im
Zuge einer Sale-and-Leaseback-Transaktion
45,5 Mio. Euro in ein Portfolio der UniCre-
dit-Gruppe, in das auch zwei Partner in
ieweils gleichem Umfang investierten. 70%
der Immobilien befinden sich in Istanbul.
Einen Teil des Pornfolios will Magnar-
Geschifisfihrer Jan Oliver Rister lingeriris-
tig halten und damit auf Portfolioebene im
Schnitt eine Rendite von 10% p.a. machen

Den anderen Teil veriufiert er.

Damit hat er auch schon
lingst begonnen. .Wir
haben in den verpange-

nen sechs Monaten

Immaobilien fir mehr als

30 Mio, USD an pri-
‘ vate und institutio-

nelle tirkische
Investoren weliter-
verkauft®, sagt er
Darunter sind eine

Reihe Mehrfamilien-

dl hiuser. Objekte, die

) Magnat nicht Linger im
1 | Bestand hily, sollen
| mehr als 20% Rendite
(IRR) im Jahr bringen.
Unterdessen steigen

auch Invesioren von
anderswo grof ins Tiir-
keigeschift ein. Im April
kiindigte der internationale
Immobilienfondsmanager
Cordea Savills an, einen
opportunistischen Tiirkei-
fonds fGr institutionelle
Anleger anzubieten. Er zielt
auf Handels- und Wohn-
immobilien, soll 2084
Nettorendite im

lahr bringen

und wird als

Luxem-

burger

FCP

angelegt,

Das  Ziel

sind 1 Mrd

Euro. Die Briten
sind also schwer opti-
ristisch, {hir)
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