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Sehr geehrte Damen und Herren,

jetzt haben wir ihn wieder. Der Lockout ist da. Das Verbot der kom-
munikativen Frohlichkeit auch. Die Logik ist einfach: Alles was Leute
zusammenbringen kann, ist verboten. Das macht mir mit Sauna und
Fitnessraum im Keller, technischer Vollausstattung und erwachse-
nen Kindern eher wenig aus. Lediglich meine kleine Tochter relati-
viert gerade unglicklich (,Wir kennen doch gar keinen ... .“) ihre
Halloween- und ,2ler Geburtstag“-Planung, fur die wir extra fir 2
Tage ausgelagert wurden. Das sind echte Probleme.

Metropolen-Homeofficer mit zwei Kindern in platzoptimier-
ter Hochpreis-Wohnung konnten die personliche Komfortzone aber
anders einschatzen. Uber demografisch prosperierende untere Ein-
kommensgruppen in City-Stallungen und moglicherweise noch
in muttersprachlich diversifizierter Umgebung moéchte ich gar
nicht nachdenken. Andererseits denke ich schon darliber nach,
wen die wohl wahlen werden, wenn der Wocheneinkauf durch weg-
fallende Uberstunden, ausgefallene 450-Euro-Jobs oder Kurzarbei-
tereinbuBen splrbar sparsamer wird, wahrend gleichzeitig
E-Commerce die Erflllung alle Winsche verspricht, wenn man sie
sich leisten kénnte. Wenn dann noch Job-Angst durch Medien, Ma-
nager und Fernsehen geschurt wird, Leasingraten bezahlt werden
missen, Kreditstundungen auslaufen und Vermieter tber nicht vor-
handene Mietausfalle und gluickliche Mieter schwadronieren, kdnnte
das unsere gesellschaftliche Kultur verandern — egal, wieviel Geld
fur das ,Modell Schlaraffenland“ gedruckt wird. Bedenken Sie immer,
nicht absolute Armut macht unglicklich, sondern relative Ar-
mut. Noch schlimmer: Gefuhlte Benachteiligung macht witend.

Deutsche OPM (Other People's Money) Investoren bleiben
optimistisch. 1. Union Investment kauft in Minchen eine Projekt-
entwicklung. Laut Thomas Daily-Informationen aus Marktkreisen
soll der Kaufpreis der erst zu 60% vermieteten Entwicklung, was in
besseren Zeiten ein guter Wert ware, bei 320 Mio. Euro bzw. einem
Faktor von 34 liegen. Das zeigt Mut, sich Marktveranderungen mit
Vertrauen auf eigene Managementqualitdt entgegenzustemmen.
Irgendwas gibt's immer, was sich dem Externen nicht sofort er-
schlief3t. ,Leerstand ist Chance!" sind die zweitteuersten Worte der
Immobilienwirtschaft. 2. Bloxxter macht in digitales Wertpapier /
Token. Dafur gibt es ein Leipziger 3%-Duo aus , Stadtisches Kauf-
haus“ und ,, Reclam-Carrée", zwei der grof3sten Groschengraber der
90er Jahre. Die Welt &ndert sich. Um eines der Geb&aude habe ich
mich selbst mal einige Jahre gekimmert und in Bezug auf Flachen-
zuschnitt, sich bei minus 20 Grad auflésendem Sandstein und dem
Meinungsdissens zwischen Stadtplanlage und Frequenz dazuge-
lernt. Die erste Strombdrse und eine Kanzlei habe ich da zu Mieten
deutlich oberhalb der heutigen Mieten reingebracht. Ich (bzw. der
Eigentiimer) hatte dafir sogar mal als einziger Mensch der Welt, die
Erlaubnis und die Unterstitzung der Stadt und des benachbarten
Handels, insgesamt Uber 30.000 gm absolut innerstadtisches Facto-
ry Outlet zu machen. So sah Verzweiflung aus. Sogar das floppte.
Ich habe Ihnen damals in ,Der Platow Brief* den FOC-
Beflirchtungsquatsch der damaligen Welle vorgerechnet. Reste des

FOC in Erscheinung von ,Rudis-Resterampe* gibt es da jetzt noch.
Trostlos war es vor einigen Monaten immer noch. Saniert wurde es
It. Bloxxter-Info zuletzt von 25 Jahren. Tiefgaragen gibt es aber inzwi-
schen. Macht Sinn. Ich sollte Handel noch im 2. UG vermieten. Auch
Reclam wurde Mitte der 90er Steuerjahre saniert. Schéne Altbausub-
stanz hat jetzt 25-Jahre-Patina. Lage ist und Vermietung scheint top.
Irgendwie bin ich zu bléd, ein Prospekt auf der Homepage zu finden.
Ein paar OPM-Infos miissen reichen. Digitalisierung schlagt
Immobilie. Risiken wird der Token schon richten.

Corona bleibt. Die nachste Welle mit Lockout kommt nach
Weihnachten im Januar/Februar. Nur ,weg" ist ,weg" (Vgl. Editorial in
Nr. 474 v. 15.5.20). Das dauert Jahre. Urlaub und Veranstaltungen
planen, ist Roulette. Was soll meine Frau jetzt mit ihrem iPad den
ganzen Abend machen? Ich habe bis heute das Méarz-Flugticket von
der Lufthansa nicht erstattet. Aber das geht ok. Corona kann nicht
von einzelnen Schultern getragen werden. Flugzeug habe ich so-
wieso drangegeben. Das Problem ist, wir kdnnen es einfach nicht
mehr. Bahn geht gar nicht. Das ist wie in der Kneipe. Je weniger
los ist, desto mieser ist der Service. Nachdem vor zwei Wochen
konkurrierende Computersysteme — Bahnauskunft und App hatten
andere Auskiinfte als Bahnsteig und Zugfiihrer, die FRUHER (1)
abfuhren — ereilte mich diese Woche auf dem Bahnsteig die Info
,Zug fallt heute aus“. Termin ade. Auf dem Riuckweg wies mir
die App meinen Standard-Zug unverdrossen zu. Im Zug hiel3
es dann ,Heute nur bis Duisburg.* 3 Umstiege und 1,5 Stunden
war ich zu Hause. Geld gibt's sicher auch nicht zuriick. Das
automatisch ausgedruckte Formular bezog sich auf eine Uralt-Fahrt,
die ich aber trotzdem unbemerkt ausfiillte und absendete. Jetzt
halten DIE MICH fur blod!

Apropos Wahl - Ihr Tipp fur USA? Aber eigentlich ist es
egal, aus welchem Seniorenheim die USA regiert werden. Die Spra-
che andert sich. Die physische De-Globalisierung schreitet aber
weiter voran. Die hat Ubrigens nicht Trump gemacht, sondern nur
ausgesprochen. Jeder Megatrend gebiert seinen Gegentrend. Der
Mensch ist nicht global. Merz schaumt. Er will seinen Parteitag. Ehr-
lich gesagt, ich wirde ihn auch wahlen, aber irgendwie ist er doch
von gestern. Das geldpolitische und digitale Schlaraffenland er-
schlief3t sich uns beiden nicht mehr. Aber Deutschland behélt seinen
Humor. BER Geisterflughafen eréffnet Halloween. Aber in Minchen
haben wir damals auch Uber Sumpf, Nebel
und toten Handel geunkt. Und genauso wird
BER nach der Flugkrise prosperieren. Irgend-
wann fliegt man wieder. Oder man macht wie
in Leipzigs Geisterflughafen der 90er Jahre
einen Logistik-Hotspot daraus. Es gibt immer
fur alles eine L6sung — nur manchmal erst
far andere.

_/"/ Werner Rohmert
g Herausgeber
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BVT baut ESG-
MaBnahmen aus

Miinchen: Die BVT Unterneh-
mensgruppe baut ihre En-
vironmental, Social, Governance
(ESG)-Malnahmen weiter aus.
Ein unternehmensinternes ESG-
Team stellt seit August die ESG-
Compliance auf Unternehmens-
ebene sowie bei Investitionsent-
scheidungen sicher. Beratend
unterstiitzt werden die ESG-
Aktivitaten der Unternehmens-
gruppe durch den Ende Septem-
ber konstituierten Beirat Nach-
haltigkeit. Die Zustandigkeit fir
Nachhaltigkeitsfragen der BVT
Unternehmensgruppe ist unmit-
telbar bei der Geschéaftsfiihrung
angesiedelt.

Aufgabe des neuen Beirats
Nachhaltigkeit ist es, die BVT
Unternehmensgruppe bei der
Ausrichtung ihrer Investitions-
und Unternehmenspolitik auf die
Anforderungen nachhaltig inves-
tierender Anleger im Einklang mit
den Zielvorgaben der Vereinten
Nationen und der Europaischen
Union in den Bereichen Umwelt,
Soziales und Unternehmensfiih-
rung (ESG) zu beraten und zu
unterstltzen. Fir den Beirat
konnten ausgewiesene Persén-
lichkeiten aus Wirtschaft, Kirche
und Wissenschaft gewonnen
werden:

Der Sprecher des Gremiums,
Karsten Miiller-Uthoff, ist als
selbstandiger Berater und im
Beirat bzw. Aufsichtsrat verschie-
dener Finanz- und Immobilienge-
sellschaften tatig. Dr. Carsten
Liesener hat in den letzten 10
Jahren aus der Schweiz unter-
schiedliche globale Flihrungsauf-
gaben bei Siemens Building
Technologies ibernommen.
Dr. Ralph Poirel ist seit 2012
Leiter des Bereichs Pastoral im
Sekretariat der Deutschen Bi-
schofskonferenz und Auf-
sichtsratsvorsitzender des Ver-
lags Katholisches Bibelwerk
sowie Vorstandsmitglied der Stif-
tung Akademie Klausenhof.
Prof. Dr. Eicke R. Weber ist
Prasident des European Solar
Manufacturer Council ESMC.
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Erbschaft- und Schenkung-
e e iMarke in<ern

,,Dummensteuer . Richtig | Europas grépter Brancheninformationsbrief-Verlag
ist: Bei entsprechend sau-

ber durchgeflhrten Steuergestaltungen — wie z. B. einem VorbehaltsnielRbrauch
— lasst sich auch weiterhin die Schenkungsteuer (bzw. Erbschaftsteuerlast) ver-
ringern. Dies macht ein aktuelles Urteil des Finanzgerichts Miinster vom
27.8.2020 (Az. 3 K722/16 Erb = ii 22/20-01) deutlich.

Im Streitfall hatte der Sohn von seiner Mutter zwolf vermietete Eigentumswoh-
nungen geschenkt bekommen, wobei die Mutter sich ein lebenslangliches und
unentgeltliches NieRbrauchsrecht (sprich Zufluss der Mieten) vorbehalten hat-
te. Die Grundschulden Ubernahm der Sohn nur mit dinglicher Wirkung. Per-
sonliche Schuldnerin der Darlehen blieb seine Mutter, die samtliche Zins- und
Tilgungszahlungen fir die Verbindlichkeiten weiter leistete. In seiner Schen-
kungsteuererklarung zog der Sohn den kapitalisierten Jahreswert des Niel3-
brauchs der Mutter erwerbsmindernd ab. Das Finanzamt war der Auffassung,
die von der Mutter zu leistenden Zins- und Tilgungszahlungen seien als steu-
erpflichtige Bereicherung zu bericksichtigen. Deshalb sei der Niel3brauch nur
mit einem entsprechend niedrigeren Wert abzugsfahig.

Der hiergegen erhobenen Klage hat das Gericht stattgegeben. Begrindung:
Anders als im BFH-Urteil vom 28.5.2017 (Az. Il R 4/16 => ii 22/20-02) sei der
persoénliche Schuldiibergang auf den Sohn hier nur aufschiebend bedingt
— bis zum Erléschen des NieRbrauchsrechts beim Tod der Mutter — vereinbart
worden. Damit sei der Sohn im Zeitpunkt der Schenkung weder rechtlich noch
tatsachlich durch die Verbindlichkeiten und die damit verbundenen Zins- und
Tilgungsleistungen des Grundbesitzes personlich belastet. Infolgedessen kdnne
er weder durch die Zins- noch durch die Tilgungsleistungen seitens der Mutter
bereichert sein. Der Wert des NielRbrauchsrechts sei daher nicht zu mindern.
Eine Bereicherung des Beschenkten erfolge erst bei Bedingungseintritt.

Das Urteil hat uns tberzeugt. Ob der BFH das auch so sieht,
wird sich zeigen mussen. Dort ist das Verfahren unter dem Az. Il R 30/20 an-
hangig. Gegen negative Bescheide sollten Sie Einspruch einlegen und Ruhen
des Verfahrens beantragen. [J

Biiroimmobilien bleiben auch in Zukunft attraktiv

Matthias Altenrichter,
Head of Asset Management, Quadoro Investment GmbH

Vor dem Hintergrund der aktuellen COVID-19-Pandemie gibt es Medienberichte, dass
der Markt fir Blaroimmobilien auf dem Weg in

eine schwere Krise ist. Insbesondere die Erfah- e i
rungen mit Home-Office, die in vielen Bereichen i _
positiver ausgefallen sind als erwartet, sollen die ’- -
Nachfrage nach Buroflachen nachhaltig reduzie-
ren. Da die demografische Entwicklung jedoch
zur Dienstleistungsgesellschaft fiihrt und die CO-
VID-19-Pandemie die Umstrukturierung von
Grofiraumburoflachen zu Team- oder Einzelbiros
mit gréRerem Flachenbedarf notwendig macht, wird dies jedoch nicht der Fall sein —
sofern sich duRere Umstande wie der konjunkturelle Zyklus nicht grundlegend andern.
Die Erfahrungen des Asset-Management-Teams der Quadoro Investment GmbH der
letzten Monate geben einen Einblick Uber die mdégliche zukiinftige Entwicklung des
Marktes flr Buroimmobilien. »
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Bei den nachhaltigen Immobilienfonds der Serie
Quadoro Sustainable Real Estate gab es bisher keinen
COVID-19-bedingten Mietverlust. Zudem steigen die Neu-
vermietungen an, was unter anderem MietvertragsabschlUs-
se in Wuppertal, Brussel (Belgien) und Turku (Finnland)
belegen. Durch langfriste Mietvertrage werden Auswirkun-
gen auf das Portfolio durch kurz- bis mittelfristige Anderun-
gen der Wirtschaftslage relativiert.

Proaktives Management zur Verldngerung von be-
stehenden Mietvertragen war und ist vor dem Hintergrund
der aktuellen Situation besonders wichtig. Nach Uberwinden
der Pandemie wird sich der Markt im Rahmen der soge-
nannten ,Schweinezyklik“ erholen und zu altem Nachfrage-
verhalten zurlckfinden. Langfristig gesicherte Konditionen
kompensieren Schwankungen in der Angebotsmenge und
den daraus resultierenden Marktpreisen.

Wahrend der COVID-19-Pandemie ist das Asset-
Management-Team von Quadoro in engem Kontakt mit den
Mietern des von ihm betreuten Portfolios, um gemeinsam
Lésungsansatze gegen drohende Schieflagen und tempo-
rare UmsatzeinbuRen zu entwickeln. So werden beispiels-
weise mietfreie Zeiten gegen die Verlangerung von Miet-
vertragen gewahrt.

Das von Quadoro verwaltete Immobilienportfolio ist
international diversifiziert. Die nachhaltigen Fonds der Serie
Quadoro Sustainable Real Estate investierten bisher in Ob-
jekte in Belgien, Danemark, Deutschland, Finnland, Irland
und den Niederlanden. Jedes dieser Lander ist unterschied-
lich stark von der Pandemie betroffen. So ist Finnland bei-
spielsweise weniger im Fokus als die meisten anderen EU-
Staaten. Irland dagegen erlitt hohe Fallzahlen und wurde mit
starken Restriktionen der Regierung zur Einddmmung der
Pandemie belegt. Die Entwicklung des irischen Bruttoinland-
produktes zeigt jedoch, dass die Wirtschaft der Pandemie
bislang besser trotzt als andere Staaten. Dies ist unter an-
derem durch die hohe Anzahl von IT-Dienstleistern zu erkla-
ren, welche vor allem in Dublin ansassig sind und zum Teil
von der Pandemie profitieren. Auch die Nachfrage nach
Biroimmobilien in Brissel zeigt sich trotz hoher Fallzahlen
als ungebrochen.

Hochverdichtete Ballungszentren und Hochhauser
mit hoher Flacheneffizienz beglinstigen zahlreiche mensch-
liche Kontakte und somit die weitere Ausbreitung der Pan-
demie. Quadoro investiert daher nicht in diese Segmente.
Ob die Erfahrungen vieler Core-Investoren zu einem gene-
rellen Umdenken nach der Pandemie flihren werden, ist
noch ungewiss.

Auch wenn sich Home-Office im Rahmen oder nach
der Pandemie fiir einen Teil der Blroarbeitskrafte als dauer-
hafte Losung etablieren sollte, bedeutet dies noch keinen
Paradigmenwechsel im Buroimmobilienmarkt. Der Trend
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zum Grofraumburo wurde definitiv durch die nicht einzuhal-
tenden Abstandsregeln gestoppt. Eine Ruckkehr zu Zellen-
buros ist daher zu erwarten, was wiederum eine hohere
Flachennachfrage bewirkt und den sinkenden Bedarf auf-
grund von Home-Office-Regelungen ausgleicht. Viele Ar-
beitskrafte kdnnen nicht ausschlieflich von zu Hause arbei-
ten. Persdnliche Meetings sind auf Dauer nicht durch digita-
le Alternativen zu ersetzen. Dariber hinaus verfligen die
meisten Heimarbeitsplatze nicht Uber die entsprechende
Ergonomie, den notwendigen Raum oder die Mdglichkeit
zur Sicherstellung des Datenschutzes. Aus diesen Grinden
mussen auch kunftig zusatzlich Buroarbeitsplatze vorgehal-
ten werden. Dass diese rollierend fir mehrere Mitarbeiter
genutzt werden, ist vor dem Hintergrund der Sensibilisie-
rung der Bevodlkerung vor Ansteckungsgefahren eher un-
wahrscheinlich.

Nach Uberwinden der COVID-19-Pandemie wird sich
die Wirtschaft mittelfristig erholen. Darliber hinaus ist die
demografische Entwicklung hin zur Dienstleistungsgesell-
schaft noch nicht abgeschlossen. Dies sichert den langfristi-
gen Bedarf nach Blroimmobilien nachhaltig. [

Digitale Baustelle Deutschland
Hamburg ist die smarteste City Deutschlands,
gefolgt von Miinchen und Koéin

Constanze Wrede,
Redakteurin ,,Der Immobilienbrief*

Wir arbeiten im Homeoffice iliber Server, skypen, zoo-
men, teamen, unsere Kinder lernen per Videoschalte
und emailen ihre Hausaufgaben, mangels Ausgehmog-
lichkeiten netflixen und gamen wir, Essen bestellen wir
tiber die App und geshoppt wird natiirlich im virenfreien
Online Shop. Wie praktisch und schén! Unschén und
nervig ist allerdings, dass die Verbindungen oftmals
schlecht sind oder abreiBen, Smart Devices abschmie-
ren oder einfrieren, man bei seinen gefiihlten 3 Mio.
unterschiedlichen Passwortern leicht mal durcheinan-
derkommt und dann fiir eine halbe Stunde gesperrt
wird, und, und, und...Haben Sie in letzter Zeit etwas
behordliches online regeln miissen? Endlos in Warte-
schleifen gehangen? Und wundern Sie sich auch, dass
die Gesundheitsamter immer noch Ergebnisse faxen?
Schulen bis vor kurzem keine Email-Adresse hatten?
Spatestens da wird klar, dass wir in Bezug auf die Digi-
talisierung noch in einem Entwicklungsland leben! Die
digitale Revolution findet woanders statt...

Im Surfshark Digital Quality of Life Index 2020, der die Qua-
litdt des digitalen Lebens in 85 verschiedenen Landern unter
Berlcksichtigung von 12 Faktoren wie Internet-Qualitat und
—Bezahlbarkeit sowie digitale Infrastruktur, Sicherheit und





