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EXECUTIVE SUMMARY
Essen beherbergt die Zentralen von acht der 100
umsatzstarksten deutschen Konzernen: RWE,
- ThyssenKrupp, Aldi Nord, Hochtief, Schenker,
Evonik, Noweda und Deichmann. Die AOK Rhein-
s land/Hamburg hat ihre in Diisseldorf, zeigt aber
..- — in Essen mit einer Regionaldirektion Flagge. Das
L - Objekt finanziert ein solider Geschlossener Fonds.

Ruhrpott-seelig

Es muss nicht immer Hamburg, Paris oder London sein. Manchmal tut es auch Essen. Die Griine
Mitte Essen von Hannover Leasing bietet eine griine Immobilie an einem bodenstandigen Ort.

esser eine la-Lage an einem B-
B Standort als eine B-Lage an einem

A-Standort*, lautet die Devise von
Hubert Spechtenhauser. Der Hannover-
Leasing-Geschiftsfiihrer ist von der Grii-
nen Mitte Essen tiberzeugt — gibt aber zu,
dass es eine digitale Entscheidung ist.
,,Alle Vorteile, Neubau am nordlichen
Ende der FuBgingerzone, 20-jihriger
Mietvertrag mit der groften deutschen
Krankenkasse und verniinftige Einkaufs-
konditionen kénnen nicht tiberzeugen,
wer Essen als Standort ablehnt.*

Fiir Hannover Leasing ist die Stadt im
Ruhrgebiet kein Makel. Das bayerische
Emissionshaus hat schon haufig Fondsim-
mobilien in weniger angesagten Stiadten
gekauft und ist damit bislang gut gefahren.
Vor allem das Ruhrgebiet haben die Pul-
lacher fest im Visier. Immerhin haben die
Pullacher schon 1,2 Milliarden Euro im

Revier investiert, in das markante Biiro-
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gebiude am Dortmunder U, in das City
Palais in Duisburg und in die Miilheimer
Feuerwache.Alle Fonds laufen planmiBig.

Nun ist eine weitere Perle auf die
Ruhrpott-Kette gefidelt worden: Die
Neubau-Biiroimmobilie im Stadtquartier
Griine Mitte Essen ist fiir 20 Jahre an die
AOK Rheinland/Hamburg vermietet.
Mit fast 2,85 Millionen Versicherten und
mehr als 100 Geschiftsstellen ist sie die
grofBte Krankenkasse in Nordrhein-West-
falen. Und sie ist solvent: 2010 betrugen
die Riicklagen fast 152 Millionen Euro
und 2011 der erwirtschaftete Uberschuss
130 Millionen, sodass man keine Zusatz-
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betrige von den Mitgliedern erheben
musste. Aullerdem konnte die AOK
Rheinland/Hamburg in diesem Jahr rund
35000 neue Mitglieder gewinnen — einer
der Griinde, warum man in Essen eine
neue Regionaldirektion haben will, die
auch als Kundenzentrum etwas hermacht.

Hohen Anspriichen an die Lage gentigt das
fiinfgeschossige Fondsobjekt mit 14 400
Quadratmetern problemlos. FuBlaufig von
der U-Bahn-Station Berliner Platz erreich-
bar, steht das funktionale Gebaude auf der
anderen StraB3enseite eines 2009 erdftneten
ECE-Einkaufszentrum.Wer es durch einen
anderen Eingang verldsst, steht bereits in der
Fuligingerzone, vor sich,am Ende der Lim-
becker StraBBe, die Marktkirche und weiter
hinten, am Porscheplatz, das Rathaus.

Im Riicken des schnorkellosen Zweck-
baus liegt das Gelinde der Universitit
Duisburg-Essen sowie die Hauptverwal-
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tung von ThyssenKrupp — und hier wird
das neue Universititsviertel Griine Mitte
Essen zu finden sein. Auf der mehr als 13
Hektar groBen Fliche soll eine Mischung
aus Griin- und Wasserlandschaft sowie
Wohnen und Gewerbe entstehen. Auch
die WAZ Mediengruppe wird bis 2014
hier ihre Zentrale neu gebaut haben. All
das entsteht wie die AOK-Biiros auf dem
Areal des fritheren Giiterbahnhofs. Zur
Entwicklung des neuen Stadtquartiers
werden private Investoren 500 Millionen
Euro beisteuern, flankiert von 32 Millio-
nen Euro an 6ftentlichen Geldern.
Hannover Leasing wird fiir das Ge-
biude, das voraussichtlich im April 2013
bezugsfertig sein wird, 41,5 Millionen
Euro bezahlen. Gegen das Risiko einer
spateren Fertigstellung ist der Fonds ver-
traglich abgesichert. Die Bautriger Hoch-
tief und Bauwens werden dann die Anle-
ger wirtschaftlich so stellen, als sei die
Immobilie ptinktlich fertig geworden.

Die Objektqualitat lisst wenig Wiinsche
offen, sie ist ein guter Kompromiss. Die
Anforderungen der AOK Rheinland/
Hamburg an Bezahlbarkeit und moderne
Flichen, die ihren Wandel zum Dienst-
leistungsunternehmen befliigeln sollen,
verbinden sich gut mit den Anspriichen
eines Eigners,dem an guter Drittverwen-
dungsméglichkeit gelegen ist. Zur Fried-
rich-Ebert-Strae hin 6ffnet sich ein
grofBziigiges Foyer, nach hinten ein Ne-
beneingang, der zugleich zum Park und
zu den Haltestellen des Nahverkehrs
fithrt. Zusammen mit vier Treppenhiu-
sern erlaubt dies, das Objekt problemlos
kleinteilig zu vermieten.

Das aber steht in weiter Ferne, Biiro-
flichen und 41 AuBenparkplitze sind
schon vor Fertigstellung fiir 20 Jahre ver-
mietet. Mietbeginn flir die AOK ist der 1.
April 2013. DerVertrag kann fiinf Mal um
jeweils ein Jahr verlingert werden. Die 83
Parkplitze in der Tiefgarage — ebenfalls
eine Zukunftsvorsorge flir spitere Mieter
— hat die Contipark Gruppe fiir zehn
Jahre mit Verlingerungsoption angemie-
tet. Schon die extrem lange Mietlaufzeit
liefert dem Vertrieb gute Argumente.

Zudem soll das Gebiude ein ,,Green-
Building-Zertifikat“ erhalten, was die
Verkaufschancen nachhaltig steigern
diirfte.Vor allem institutionelle Investoren

orientieren sich heutzutage an solchen
Kriterien. Auch die Anbindung an das
Nahverkehrsnetz mit Bus-, StraBenbahn-
und U-Bahn spricht fiir die Immobilie
und ihren innerstidtischen Standort.

Auf der Einnahmenseite ist das Mogliche
ausgereizt. Die Miete ist mit 13,05 Euro
pro Quadratmeter fiir Essen Spitze. Zu-
dem zahlt die AOK jeweils nach zwei
Jahren fix zwei Prozent mehr, die Kran-
kenkasse muss neben der Nettokaltmiete
und verbrauchsabhingigen Nebenkosten
auBerdem eine Betriebskostenpauschale
von 3,45 Euro je Quadratmeter entrich-
ten, die jahrlich um drei Prozent angeho-
ben wird. Diese geht an Hochtief Solu-
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Gesamtinvestition 46,58 Mio. €
Anteil Fremdkapital (Leverage) 47,95 %
Agio 5,0%
Mindestbeteiligung 10000 €
Platzierungsgarantie ja
Laufzeit 2023
Gesamtriickfluss (v. St.) 162,89 %
Rendite (Emittent; v. St. / n. St.)2 53%/4,0%
Laufende Fondskosten (TER) 0,78 %
Investitionsquote 89,3 %
Eigenkapital nach Jahr 10 59,0 %

Unternehmens-Berechnungen

Weichkosten3 zu Gesamtinvest/zu EK 8,49 %/15,78 %
Prognose-Rendite (n.St)? 3,65 %
High-Case/ Low-Case-Rendite (n.St)2  4,81%/2,35%
Unternehmens-Bewertung

Chancen/Risiken 1,41%
Besonderheiten 54,96 %
9,62 %

Ratingiibersicht
Fondstelegramm k.A.
k.A.
Scope-Rating AA- (sehr gut)
TKL-Gesamtwertung K%k ok Kk
TKL-Note Initiator/Fonds 2,50/2,20

Internet www.hannover-leasing.

TErklarungen s. S. 5; 2 Spitzensteuersatz ungleich fixiert; 3incl. Agio

tions als kaufminnischen und technischen
Objektverwalter, der fiir 20 Jahre etwaige
Mehrkosten trigt. Die Fondsgesellschaft
trigt somit kein Kostenrisiko der Instand-
haltung Ublicherweise muss der Eigentii-
mer Dach & Fach in Ordnung halten.

Gesamtinvestition des Fonds inklusive
Agio sind 46,6 Millionen Euro. Davon
entfallen 41,6 Millionen Euro (89,3 Pro-
zent) auf den Kaufpreis inklusive Er-
werbsnebenkosten. Bezogen auf die Ein-
nahmen bedeutet das einen Einkaufsfak-
tor von 18 Jahresnettomieten, eine stolze
Summe fur das Ruhrgebiet.

Hannover Leasing kann diesen Kritik-
punkt allerdings etwas abschwichen:,,Das
Objekt wurde im Rahmen eines Share-
Deals und nicht als Asset-Deal erworben.
Zieht man Transaktionskosten wie
Grundsteuer (in NRW fiinf Prozent) und
Notarkosten (rund ein Prozent) ab, ergibe
sich ein Einkaufstaktor von 17.° Dieser
Unterschied entsteht, weil bei einem
Share-Deal der Kiufer nicht die Immo-
bilie direkt erwirbt, sondern die Anteile
einer Gesellschaft, in deren Besitz das
Objekt bereits vorher war — und bleibt.

Finanziert wird die Griine Mitte Essen zu
iiber der Hilfte (52,05 Prozent ) mit Ei-
genkapital. Fiir das Fremdkapital wurde
bei der Bank fiir Sozialwirtschaft ein Dar-
lehen tber 21,15 Millionen Euro mit
einer Laufzeit von zehn Jahren aufgenom-
men. Der Darlehenszins betrigt 3,76
Prozent p.a.nominal und wird im Schnitt
um 0,96 Prozent pro Jahr getilgt.Insge-
samt werden damit die Einnahmen nur
zu 9,6 Prozent fiir den Vermogensauftbau
genutzt. Hannover Leasing hilt dies aber
durch die insgesamt niedrige Fremdkapi-
talquote fiir gut vertretbar. Sie wird bis
Mitte April 2023 auf 41 Prozent der Ge-
samtinvestiton im Jahr 2013 sinken.

Bis dahin kann der Fonds relativ sorglos
5,5 bis sechs Prozent (ab 2020) des Zeich-
nungskapitals (ohne Agio) ausschiitten.
Wird die Immobilie 2023 wie geplant
zum knapp 16-Fachen der dann giiltigen
Nettomiete verkauft, haben die Inves-
toren kumuliert vor Steuern 162,9 Pro-
zent ihres eingesetzten Kommanditkapi-
tals erhalten. Angesichts des dann noch
zehn Jahre laufenden Mietvertrags mit der
AOK ist das auch fiir kiinftige Kiufer
noch ein Leckerbissen. ® susamne Osadnik
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