Deutsche
Immobilien-Akademie
an der Universitat Freiburg

||

Marktverhalten und Performance von Wohnungsunternehmen
Gemein- und privatwirtschaftliche Unternehmen im empirischen
Vergleich

Professor Dr. Heiz Rehkugler
Dr. Andreas Filser

Folie 1 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg - 2023



i

. -al e/ Y W

. - e aME

. GRUNDGESAMTHEIT (1) DIA
. KOMMUNALE UND GENOSSENSCHAFTLICHE VERMIETER DOMINIEREN oete

:

Borsennotie
Kapitalgesel
3,1%

Vermietungsgenossenschaften
27,7 %

Offentliche/Kommunale
Wohnungsunternehmen

ARSI - L & W

56,9 %

Sonstige private
Kapitalgesellschaften
3,8 %

Kirchliche und
sonstige
Eigentumer
8,5 %

Folie 2 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg - 2023



| GRUNDGESAMTHEIT (2) DIA
| 2/3 DER ANALYSIERTEN WOHNUNGSUNTERNEHMEN < 10.000 EINHEITEN ot

\ eutsche
Immobilien-Akademie

IR e L & T

5000 - 10 000
30,0 %

\\

10 000 - 25 000
16,2 %

25 000 - 50 000
10,8 %

uber 50 000
7,7 %

unter 5000
354 %

Folie 3 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg - 2023



- GRUNDGESAMTHEIT (3) ﬁ
’r REGIONALE VERTEILUNG NACH BUNDESLANDERN s

AN\

Thiringen 1.3% 409,
Schleswig-Holstein 280,
Sachsen-Anhalt 1.9% 549
Sachsen 79% g 4o,

Saarland = §3%
Rheinland-Pfalz = 0.8/,

Nordrhein-Westfalen 19.7% 24.,8%
Niedersachsen 3.6%¢ 0,
Mecklenburg-Vorpommern 2.5% 4 501
Hessen 56% 9%
Hamburg 530,  O6%
Bremen 1997
Brandenburg 1,5% 5.3%
Berlin 11.5% 21,4%
Bayern &8,
Baden-Wirttemberg 4,3% 8.0%
0,0% 5,0% 10,0% 15,0% 20,0% 25,0%
Untersuchte Unternehmen GdW Unternehmen

Folie 4 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg - 2023



" EINFLUSSFAKTOR ZINSEN

L L T T

10,0%
9,0% [
8,0% -
7,0%
. 6,0% :
o~
£ 50%
2
S 4,0%
[0}
o
3,0%
2,0%
1,0%
0,0%
-1,0%
O —~ NN 0 <
o O OO O
o O OO OO O

1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001

e M .

ENTWICKLUNG KAPITALMARKT

- r.l

P i

/A Yo W

T
DIA

Deutsche
Immobilien-Akademie
an der Universitat Freiburg

=i N d wm

A
Mario Draghi:
Whatever it takes...
AN MO T IO O N0 0O~ AN M <
O O O O O 0O 0O 0O r~™ r— ™ v
O O O O O O O O O O O o o
AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN ANl

2015

4

2016

2017

2018

Sie befinden
sich hier...

I

_—

\YARY AN
0O O~ AN M
— Ol A AN A
o O O O O
Al AN AN AN AN

Sollzinsen Banken / Hypothekarkredite auf Wohngrundstlicke zu Festzinsen auf 10 Jahre, Effektivzins / Durchschnittssatz

— Umlaufsrenditen inlandischer Inhaberschuldverschreibungen / Hypothekenpfandbriefe / Tageswerte

—10J Bundesanleihen

Folie 5 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg - 2023



ca. ~al e/ i YW W
GESAMTKAPITALRENDITE (1) - BASIS: JAHRESUBERSCHUSS ﬁﬁ
EINSCHL. ZINSEN UND BEWERTUNGSERGEBNIS o

Y | — 5 - ] I ,,-\.5- an der Universitét Freiburg
- - . ] — -—l' - ___.}_
— = — Lt i - |

12% A
D 1% - 10% 1% oo,
o ;
g 10% -
Q
%) 9%
- 8,7% 8,5%
QL
N % 8% 1 7,8%
m 7

©
? % 7% - 7,1%
c E 6.7%
S @ . 6.2% 6.3% —16,2%
» B 6% - 6,1% 6,0% g :
= 54% —5:5%
: 0
n O 5% - 4.8%
E; o/4,2% g [25%]--
8L 4% 3,8% 3,9% XL : - 7% 8% |EREN3 8% - - 3,6%
B S o13,5%3,313,3% -.3,3% 3 495  3.5% & ’ S 3.6% o
25 4% |31%[3.4/° 34%  34% 349 5% 33/0 On/ 3,2% .- - I
£ 20% 2% 5.0%} 0%
N o/ | . p

ﬁ 2% LA S - Vermietungsgenossenschaften
-% 1% - \\ ','1 [ Offentliche/Kommunale Wohnungsuntemehmen
ﬁé " -[C1- Kirchliche und sonstige Eigentimer
8 0% - [ Borsennotierte Kapitalgesellschaften
[0}
Q)] 19 [} Sonstige private Kapitalgesellschaften

-1% -

-1,3%
2% - |

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Folie 6 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg - 2023



- GESAMTKAPITALRENDITE (2) - WERTE NACH DIA

e M . —_

RECHNUNGSLEGUNGSNORM UNTERSCHEIDEN SICH DEUTLICH —_—

Gesamtkapitalrendite: Jahresuberschusses vor Steuern zzgl.

Zinsen in % des Gesamtkapitals

7%

6%

5%

4%

3%

2%

1%

0%

1,3%

__3,5%-3,5% —3,5%
1 31%

Immobilien-Akademie

ARSERAE & Te

1 FHGB

[T IFRS

5,4%

4,4%

3,5% — 3 495 —3,5% ——3:5% — 3 49p— 6% ——3,5%

10,1%

0,
9,7% 9.5%

8,8%

7,6%

7,2%
6,9%

5,7%

—— 399
< —30%

2008

2009 2010 2011

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Folie 7 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg - 2023



| - —a. ~-al MR W W
IMMOBILIENBEWERTUNG (1) DIA
BILANZWERTE IN EURO/QM VERMIETBARE FLACHE —

" v . - 4 0 A wm

1.800 -

i
1.600 - 1586 1.588
—l- Vermietungsgenossenschaften 1.497
c [ Offentliche/Kommunale Wohnungsuntemehmen .
o 1.400 - - Kirchliche und sonstige Eigentimer —
g_ [T Bérsennotierte Kapitalgesellschaften vam @
g [C1- Sonstige private Kapitalgesellschaften 1265
L
1.200 -
£ 1.169
5 1.115
E
g 1.000
: - 999
= 973
- 940 ,
N 897
©
862
S 800 e
5 o i B S 70
—_ 724 — ¢ — = __Jraq]----- 723
o 699 s __--deg7]----- 698|----- Zhat----<{il
647
600
400

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Folie 8 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg - 2023



[ NN ~m ol /Sl Y W

IMMOBILIENBEWERTUNG (2) ' DIA
NUR MODERATE ZUWACHSE BEI HGB-BILANZIERENDEN UNTERNEHMEN vote

1.665

1.600 -

1.553
C}HIFRS
e
on
o 1.400 LTFHGB
a 1.354
(@]
| -
- |
i}
= 1.200 - 1.195
c
Q0
=
[e]
£ 1.040
£ 1.000 -
N 949
% 900
C
@ 840
C -
kS 800 775 790 798
= 748
652
600 - __ Eam— S8
53p — 543 — 952
_——514—526
488 — 499
400

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Folie 9 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg - 2023



—_

HYPOTH ETISCHE ERTRAGS VS BILANZWERTE DISKREPANZ
BEI FORTSCHREIBUNG AUF BASIS DER MIETMULTIPLIKATOREN 2008

“w W

—

DIA

Deutsche
Immobilien-Akademie
an der Universitat Freiburg

||

iy &

= - Vermietungsgenossenschaften
) . ) 43,2%
- [ Offentliche/Kommunale Wohnungsuntemehmen =
) o 41,1%
2 40% - {1 - Kirchliche und sonstige Eigentumer
= [ Borsennotierte Kapitalgesellschaften
O ) ) . 35,7%
D [] Sonstige private Kapitalgesellschaften 34.0%
& 33.2% o
% 30,8%
w  30% A
'§ - 27,6%
o
NE /125/4%
25
C =20% 20,4%
cE
= o
cg 14,8%
() 12,7% 12,8%
S
@  10%
2 .--18.5%]-- - [8.1%] 7.7%
N /," 6,5% "'46.6:@. 6,0% ”“ .
@ 37% B /BER- (459 3.8%| i __
e — ’ e w==" 2,070 - 0, ol
o 2,3% - - 2.6%] 5 455-{3,0%
;E 00/ ,” 06‘%) 0,9% 0,6‘%) 03/0 = 1’1%
- 3 0, 5 0 2
&) 0 11% -0,3% 0.6%  -0,3% T o s
1,9% 2
-3,5%
-5,4%
-1 Ocyﬂ T T T T T T T T T T 1
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Folie 10 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg - 2023



—a. ~al A4 W W
BEREINIGTE GESAMTKAPITALRENDITE (1) DIA

" NUR GERINGE UNTERSCHIEDE ZWISCHEN DEN ANBIETERGRUPPEN —
' . pmeion tenie
=y == A W
s N & w
©
S 6,0% -
o]
Q2 o
= . X
% 56%)|. ;
2 55% | ., 5%} . eeh Ee%
> [B4%] gy P¥H[5.4%]54% RN
15 ; 5,3/0\ - 53% 5 3% 5,\3&
y— ,’ Py - ‘\ A 5,2% 5.2%
* ; \ 5,1% 5,1%
S 50% - : 5,0% 1% ’
" lage— 49%4.9% ’ WA
o) ' 2 4,8% 9%
£ g Ik 4,7% \ 4,7% L
<€ b N
E 245% 1 [@5%} ag [46%]---{26%)]-
0§ B 4,3% 4,3%
w 0O 4.2%
$ 4,0% - 4.1%
5 3,8%
c
_g 36% 3,6% -l Vermietungsgenossenschaften
.*g 3,5% A 3.5% 3,5% [0 Offentliche/Kommunale Wohnungsuntemehmen
g 3,3% -[F Kirchliche und sonstige Eigentimer
% " []- Borsennotierte Kapitalgesellschaften
(g).'; 3’9,/" U [I- Sonstige private Kapitalgesellschaften
2.5%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Folie 11 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg - 2023



BEREINIGTE GESAMTKPAITALRENDITE (2) ﬁﬁ
SKALENEFFEKTE NICHT BELEGBAR

g, U .
o Immobilien-Akademie

S 5,9%
c
8 :5,8%
2
-
S
72}
S
+ 55% 4
S
“—
S
<)
©
N ]
< g Ereb
<E 5 1% - -
0 . 0,
E ESO‘%@W o 51% i - e 5,0%
o 3
WS T 0% 0% 5.0% 4,9%
» O 49b| / 4,9% 4,9%
©
O
£
©
c
©
=
= _
g L. B - bis 5 000
2 5% [ 5 000 - 10 000
E -} 10000 - 25 000
©
@ 3 25 000 - 50 000
O [ aber 50 000
4,0%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Folie 12 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg -



BEREINIGTE GESAMTKPAITALRENDITE (3) DIA

Immobilien-Akademie

- ANNAHERUNG ZWISCHEN DEN RECHNUNGSLEGUNGSNORMEN e

[C}FIFRS
5.6%
; . 5.6%
5,6% 5,6% 5.5% 2,85 5 5% 55%

5,5% - [ HGB
54% 4%

5.2% 5.1%

5,0% -
4,9% 4,9%

4,8%
4,7%
4,6%
5% 4,5%

43%  43%
4.2%

409 | 40% 4,0%

3,8%

Gesamtkapitalrendite als EBITDA in % der fortgeschriebenen
Rilanzsumme

3,5% T T T T T T T T T T 1
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Folie 13 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg



BEREINIGTE EIGENKAPITALRENDITE KEINE SIGNIFIKANTEN ﬁﬁ
UNTERSCHIEDE ZWISCHEN DEN ARBEITERGRUPPEN ERKENNBAR —

Immobilien-Akademie

| w an der Universitéat Freiburg
i ] _-_-l: - ‘\ ‘\
b i 5] = —

-

C - A
2 18,7% 2 |
c 18% - 18,2%
2 ,/ 16,9% N —
(7] 16% - > 1270
£ 6% T 15,4% PR 15.5% KEEIN 19,6% E9REE 5 5%
[&] ) ; 14,7%
2 » 148 0% mms% EVIHEET ; 70,13.6% 14,2% 14 q%t.zz/oﬁm,g% 13.4%
< 13,1% 4% 13,4% 129%m\/13,4/§ m
e ’! 7 -
S é} 12% - 12,0% - 11,8% 12,0%] 12,1%
6= ; 10,9% 10,4% 11,9%
c O 10% - ) —-|103%|
82 7 oo gy (1 o]
b ~ .. i
% c 8% - 814’80%| "“ 8,1%
2 ,g,’ “-‘|7,2%|
D E 6% -
o L 5,0%
02 4% -
o) ]
r_u; * 3,.2% 3,5%
[}
0T 2% - 2,0%
—p
c o/
o s 0% {- Vermietungsgenossenschaften
.*g 2% - [ Offentliche/Kommunale Wohnungsuntemehmen
= ()
%5 4% - L1 - Kirchliche und sonstige Eigentimer
8_’ 0 [ Barsennatierte Kapitalgesellschaften
i -6% - i 1 Sonstige private Kapitalgesellschaften
-8%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Folie 14 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg - 2023



- -al S/ ) W
REINERLOSE HAUSBEWIRTSCHAFTUNG DIA
UBER ALLE ANBIETERGRUPPEN LEICHT STEIGEND

2 Deutsche
. Immobilien-Akademie

[ e y = E ) I an der Universitit Freiburg
ey are-ERAL. . 4 0 d wm

30% ~
28.0¢28,5%
9, 27,0%. 4%126,7%
g 25% A 25,1%
L
[}
= 21,3%
= o/ 9 w7 PIT%
- 20% 19,3% 19,3% 20,9%
© 181%  17,7%
2 15,7%
o/ | . &

g 15% 14,4% 1apg 149%(14,1% | 145% ]
o 13,4% 12.2% I:'PZ% 112,97 13,5% -
c 12,0% =
3 10% 10,6% _1_0_9/5;|@| 1" 2%1 o/l 5% ~[10.8%
Y— 1 ) ===3,670 ~~.
_g 8.6% 8.8% 8:9% ,’,
= 5% 4 .. <
3 4,0%
% 1,3%
8 0% )
I -l Vermietungsgenossenschaften
S
8 [ Offentliche/Kommunale Wohnungsuntemehmen
7)) "'50/0 Bl '419% . . ’ . s
= -[J- Kirchliche und sonstige Eigentiimer
©
@ 87% 3 Borsennotierte Kapitalgesellschaften
% -10% - ; [C]- Sonstige private Kapitalgesellschaften
o
L]

-15% -

-16,5%

-20%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Folie 15 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg - 2023



—a. -al /M M W

ROHERGEBNIS HAUSBEWIRTSCHAFTUNG (1) DIA
BESSERE KOSTEN-ERLOS-RELATION BEI PRIVATEN UNTERNEHMEN "o

| _ . e e s
NS WE-ERATL. . - L d wm

-Bll- Vermietungsgenossenschaften

[ Offentliche/Kommunale Wohnungsuntemehmen
-[J- Kirchliche und sonstige Eigentumer
[ Borsennotierte Kapitalgesellschaften

[ Sonstige private Kapitalgesellschaften

60% - 59,8%
58,9%
58,2% - 58,2%
57,6% S 57,6% 57 5%
56,6%
55,9%
55??% | 54,6% 94,6%54,5% |54 J—|4 o l——|54 =
E 5 0, 2
' B - R R et ~~[54,0%
53,1% . 0 53 19 533%  53,1%53,0% —
@,5‘%9% 52,7% _-——152 6%| m 52,3% y

Rohergebnis aus der Hausbewirtschaftung in % der Mieterlése

~-[51,6%] -
50.4%
50% - [50,4%
48.4% 48,4% Bad : 48.6%
. 47 5%
gy 4T1% Be Y 47.0%
46,5% el
45%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Folie 16 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg - 2023



. ~ml T L
ROHERGEBNIS HAUSBEWIRTSCHAFTUNG (2 DIA
;\_._ UNTERNEHMEN > 50.000 EINHEITEN LIEGEN VORNE o
S OEERAT . - 4 0 d o wm
-l bis 5 000

1 5 000 - 10 000
-[J- 10 000 - 25 000
] 25000 - 50 000

b}
[72]
Q
[ -
9
Q@
% {1 uber 50 000
2 56,7%
o
i /
{ o=
- % - o —"55,1%
=2 55% __—54.9%
2 54 3%
©
i =
2 53,0% R
= 0, A I
£ 52,9% ——52,9% 6%/ S5
3 —152,2% .
O i ’ 52,0% ~ 52,0 %o
4 alEss— ol 51.6% 51.5% . 51.8%
[}
T 510% | g (0 5% "BE3
& 50,6% : -
(¥ 50,3%| 50,3% . > 50,3%
'g 50% - o PaA 50.1%19.9% 149,9%
7% 49 8% .
. L ~ o A%, (29,75 .. a05%
i 49,0% (|4 49 1%
2 s T - 48,7%
< 47,9% e N 482%  481% e 48,5%
o) g 47 6% 47 6% ‘
S [ars% - 4r5% e b
= 7
& i
46 6% | FEERED
45%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Folie 17 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg - 2023



KALTMIETEN DIA
. STARKERE STEIGERUNGEN BEI DEN PRIVATEN GESELLSCHAFTEN (U

RN - i & W

@ 2008 -
. . . , .
Entwicklung Mieten in Euro/m 2019 AN % 6.64
Vermietungsgenossenschaften 5,27 Euro 19,69%
Bérsennotierte Kapitalgesellschaften 5,17 Euro 37,30% ' 8,58 6.59
6,50 - Offentliche/Kommunale Wohnungsunternehmen 5,23 Euro 24,55% ’
g- Sonstige private Kapitalgesellschaften 536 Euro  37,96% 6,44
2 Kirchliche und sonstige Eigenttimer 569 Euro  26,33% g
L Mittelw ert Gesamt 5,25 Euro 28,76% -7 6.21 B30
- .18 -
o 6,08] - 6,00 [X%)
©6,00 6,00 ' e,ooﬁ
E -
c__.; ) 5,90 5,88
X .82 575 580
% /5,72 :
_-E) /,' 5,62 5,62 5,61
T 5,50 - |5.51] 582 5.48 5,51 /ﬁ
2 [54 -75,40 543
e S __.-1538 : 5,38
- 5,33} 5.30
g 5,26
o 5,16 5,17 — 5,18 4Bl Vermietungsgenossenschaften
g 500 7 5,06 ES,OS — ' [C]- Offentliche/Kommunale Wohnungsuntemehmen
’4 46 494 4197 ) -[J- Kirchliche und sonstige Eigentiimer
4:32 480 [ Borsennotierte Kapitalgesellschaften
[C]- Sonstige private Kapitalgesellschaften
4,50

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Folie 18 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg - 2023



[N —a. ~-al MR W W
' ERLOSSCHMALERUNGEN DIA
LEERSTANDSABBAU UBER ALLE ANBIETERGRUPPEN —

‘u-y an der Universitét Freiburg
avedt-BNAT. N d w

- Vermietungsgenossenschaften

[]- Offentliche/Kommunale Wohnungsuntemehmen

-[F Kirchliche und sonstige Eigentumer

53 54 [ Borsennotierte Kapitalgesellschaften
50 [ Sonstige private Kapitalgesellschaften
YT 5,0
48 49
E - 47
5 46
o 4.4
L 2 a5
3 - 4,0
© g
S 404 -
90 3,8
3,7 37
% 3,6 %
> 34 2 34
3,4 <) )
o) 32 33 3,3 33 13333
-O )
X 3,0
£
©
E 2,5
0
3 —EH
U 1.9 19
-----
T

1,0 T T T T I T T T 1 1
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Folie 19 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg - 2023



- - —a. ~al /AR M WA
PREISGEBUNDENE EINHEITEN DIA
ANTEIL GEFORDERTER WOHNUNGEN WEITGEHEND STABIL e

" v . - 4 0 A wm

80 -
7] 38
. LLE R N SO

“---[62,8]----{62,6}----{62.7

60

1

4l Vermietungsgenossenschaften

[ Offentliche/Kommunale Wohnu ngsuntemehmen

50

-1~ Kirchliche und sonstige Eigentimer
[ Borsennotierte Kapitalgesellschaften

[]- Sonstige private Kapitalgesellschaften

Anteil preis- und belegungsgebundener Wohneinheiten

40 -
36,7 358 e
- : - 258 35,1 347 34,9 35,0 34,8
oo 92,3 32,1 31,9 32,4
3Q . 303 30,6 31,4 31,7 - s -
,5 - , 26,9
25,7 253 :
22,7
'
CA8 169815116 1 [
10 -
0

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Folie 20 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg - 2023



BEWIRTSCHAFTUNGSKOSTEN ﬁ

\'\' . SKALENEFFEKTE LASSEN SICH NICHT BELEGEN o
= - i _ - , . w.é. an der Usbvarsieh Feibury
e - 1 d wm
- bis 5 000 52,25
[ 5000 - 10 000 g
-} 10 000 - 25 000 R e
50,90| -
P [ 25 000 - 50 000 .
a 50 - -} tiber 50 000 ”/’ 49.91
& F 49,33
o
@ d 48 oé
c L 8,08
= 47,88 7155 -
o -7 . ~47,40-47.33
= 47,00 47,04 —47,19 46 85
5 ) |46 2" utas
2 2609 (4577 46,05 46,10 46,17 REEEL
2 45,89
= 45,35 - %{; 45,70 7 45 63
D 4 _ [45.10 -
g 4 44,89 4401 LEEE
3 44,59
- = 4385 e 43,84
§4348 '43/6 \/
E 42 67 42,86 - L 42 82
g 42,61 CPAH /> 46 42,40 ’
4146 4164
41,25|
40

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Folie 21 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg - 2023



" INVESTITIONSVERHALTEN DIA
MASSIVE ZUKAUFE BEI DEN BORSENNOTIERTEN GESELLSCHAFTEN

2 Deutsche
. Immobilien-Akademie
y = 1 | an der Universitat Freiburg
ovredt-BAAL. - o ) I\ |
350 +
341
332

B2 ¥ B =

300 A
8 283 283
-~ 275 7
]
ve)
S 250 - 250
AN
2
S |
% 225 —[l- Vermietungsgenossenschaften
E [ Offentliche/Kommunale Wohnungsuntemehmen
= |
$ 200 - {1 Kirchliche und sonstige Eigentimer
% [ Borsennotierte Kapitalgesellschaften
% 175 1 [ Sonstige private Kapitalgesellschaften
(28]

150 153

130
125 128 127 127 127 128
, - 1_63_'- ------ -9
10040100 — 409 100103;
100 95 99
75

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Folie 22 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg - 2023



sl . —_

FINANZIERUNGSKOSTEN_ - BIA
¢ ZINSLAST BORSENNOTIERTER AGS HAT SICH UM 2/3 VERRINGERT o

] an der Universitit Freiburg
B~ o 5 | EREEE e R

6,0% -
. -l Vermietungsgenossenschatften
5,5% -{5.5% )
53% [ Offentliche/Kommunale Wohnungsuntemehmen
5,2% , {1- Kirchliche und sonstige Eigentiimer
5,0% - 2 0% [ Borsennotierte Kapitalgesellschaften
4.7% [ Sonstige private Kapitalgesellschaften
4,50/0 7] 4. 4% 4,5%)
4,2% 4,2%

4'9059/ 7m 410%
9%
3,9% “EX3A 5 5% EXT 3,8%
3.79% &

3,6% 3.6% EXIR

3,7%

Zinsaufwand in % der Finanzverschuldung
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3,.0% 1 2,9% 0%
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2.5% - Zinsaufwand in % der Finanzverschuldung 2019 AN %
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Vermietungsgenossenschaften 3,29% -45,09% -
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20% - Borsennotierte Kapitalgesellschaften 3,91% -67,42% =
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FRISTENSTRUKTUR DIA
LAUFZEITEN HABEN SICH ZUNEHMEND ANGEGLICHEN " peacie

g, U .
. Immobilien-Akademie

Bl Vermietungsgenossenschaften
O Offentliche/Kommunale Wohnungsuntemehmen
-[J- Kirchliche und sonstige Eigentimer
[T Borsennotierte Kapitalgesellschaften
c
D [C]- Sonstige private Kapitalgesellschaften
% 800/079.5% 79,2% 78 8/0
@ -[78,1%| 78,1% 8%773/0 7.0f
& y -~ [76.7%] 767%|76d768%|759°
% ‘74 8 -8% 74,8 _-4 0% 174,6%
S -~ [72.2%72.1%
c - 70% 70,6%
SR 68,9%
S c 68,0%
X
-S g 66,0% 64.9%
T 3 76 1% BRRGUUR 2
.g _5 63,0% 62,5% 2 /0 ’
o < 62,9%
g 8 60% - 60,3%
DO 58,7%
SR 57,0%
X & J
S 2 54,9% 54,7%
oL 53,2% | .
= 522%  926%
S 50% - 50,3%
c
£
| -
TR 45,8%
°
"GEJ ; 421%
= 411%  412%
40% w .
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INNENFINANZIERUNGSKRAFT OPERATIVER CASHFLOW NACH ﬁﬁ
AUSSCHUTTUNGEN BE|I PRIVATEN GESELLSCHAFTEN AM NIEDRIGSTEN o

an der Universitéat Freiburg
oSBT . - - 4 0 A wm

- vermietungsgenossenschaften
“:E 45,00 - 1 Offentliche/Kommunale Wohnungsuntemehmen ?5’58
o [} - Kirchliche und sonstige Eigentimer 2180 ‘:'
g' 40,00 - [ Borsennotierte Kapitalgesellschaften ;' "==.]40,21 ’,”
UE.i ] Sonstige private Kapitalgesellschaften 7 ‘\\ ','
€ 3500 -
C ’.r \\ l"‘
% \
c o 30,00 -
25
2@ .~|26,44
sl 25001 N ,
2 & . “\ - : :
w L N P \ 1 ’ ,
2 g 2132 /21,68 s e \ / : ’ 1
c 3 200 19,6 : ;
8 é 851 18, 23 | 17 48° 17,42 18,24
c 5 15,57 \ 7 I 15,41
g~ 15,0011 56450 14,06 :
"‘E 12 28 12,45 \\ ”/ 12,43 11,70 11 08
® 10,00 - 10,49 N ’
N ’ (8,89
= 7.19 7,67 - 7,54
) . 6,31 571 6,39
= 5,00 ' _
2 3,31
8 0,00
®) S
-5,00 ] -5 77
-10,00

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Folie 25 — Deutsche Immobilien-Akademie an der Universitat Freiburg - 2023



[ NN <l /0 S W

FINANZVERSCHULDUNG IN EURO/QM - INVESTITIONEN BEI DEN ﬁﬁ
 PRIVATEN GESELLSCHAFTEN GROBTEILS KREDITFINANZIERT e

eI - 0 & wmT

-l Vermietungsgenossenschaften
[ Offentliche/Kommunale Wohnungsuntemehmen
750 Euro - {1 - Kirchliche und sonstige Eigentiimer - [
{1 Bdrsennotierte Kapitalgesellschaften
] Sonstige private Kapitalgesellschaften 698
666 661
650 Euro - 648 /
o~
e / 624
o 611
| -
= 591N\
g B 580 576
W 550 Euro - 2ok 549 /
£ 536 538
g 500 500 A2
o 489
> 481 478}
S 457 L 466|--~"
® 450 Euro - 453|453 - - {453} - - =453 -1455}--
5 |
> 428 / 425
383 386 389 389 394
379| + 378 376
371(3681 -
350 Euro - 350
328
313
287 288 S 203 298 281 300 =
250 Euro
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' AUSSCHUTTUNGEN (1) DIA
" HOHERE DIVIDENDENRENDITE BEI DEN PRIVATEN GESELLSCHAFTEN o

IR i & W

7,0
—ll- Vermietungsgenossenschaften
" [ Offentliche/Kommunale Wohnungsuntemehmen
§ 6.2 - [} Kirchliche und sonstige Eigentiimer
§ 6-0 I [ Borsennotierte Kapitalgesellschaften
% [C]- Sonstige private Kapitalgesellschaften
2 54
wl
c i
I5 5,0
o
o
3 44
o 41
2 4,0 -
= 3,8 37 -
ES 34
£ 3.2 32 a 3,2
c 3,0
> 28 28
g 26
=
2
S
@ 2,0 1 19
S 1,8
<C
12 1,2 1,2 ¢ I =
1,1 1,1 ' ; - 1,1 1.1
1500 = | 5 . 1,0 1,0 i
0,9 :
0, ;
0,0 r T il0'1| ||O’.II T T 1|0’1|_‘ T
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- AUSSCHUTTUNGEN (2) DIA
"'._ TEILWEISE HOHER ALS DER LAUFENDE CASHFLOW ™

v . - 4 0 A wm

e,
—

_fJL

1

120% - -l Vermietungsgenossenschaften 121,9%
[ Offentliche/Kommunale Wohnungsuntemehmen
110% - -[J- Kirchliche und sonstige Eigentumer 112,0%
” [C1- Bérsennotierte Kapitalgesellschaften 105,2%
% 100% - 1 Sonstige private Kapitalgesellschaften
2
© o |
O 90% 88,3%
3
> 80% -
©
O
or _ 70,8%
g 70% 69,5% S
7
s 63,1% 63,6%
i 1,9%
< 60% - SL9%E "~ isais 50,9%
T 550% 55,5% 55.3%
= 50% - 50,6% 51,3%
(]
g 43,7%
= % -
S 40%
23
S
2 20 1 27,0%
- e \m 24.9% 224,9%
A%
o
<0 17,1% 18,4%
13,1%
10% 4 go% 8.8% . o~ 11.0%)
- 7,2% 0 6.8% 8,8% 6 9% 8,1% 6.7% 8% 8.1% &
SN 9% U ! 4 [ 14,6%| % swmrvs %
0% (1228} fTow[ = 129% , 2%} ---[1,20] -~ 12.2% e
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ZINSSENSIVITAT HYPOTHETISCHER RUCKGANG DES OPERATIVEN
CASHFLOWS NACH AUSSCHUTTUNGEN BEI 1 % HOHERER ZINSLAST

/A W =

—

DIA

Deutsche
Immobilien-Akademie
an der Universitat Freiburg

||

Py . - llh

e ¥

AN @

300 - c L -l Vermietungsgenossenschaften
qC; g [ Offentliche/Kommunale Wohnungsuntemehmen
o
g 8) 275 - -[_1- Kirchliche und sonstige Eigentumer
:;:;s a [ Borsennotierte Kapitalgesellschaften
§§ 250 - [ Sonstige private Kapitalgesellschaften
2>
£ 5 225
Q =
T o
28 £ 200
g =8 = |
2R3 1832
£ 5175 -
®ED
OsR
S 5 8 150 -

&2

=gt
® .
g & 125 1 1228
(SIS 11,7
&< 100 - 1006 -, 98,5
-U c ’1 \‘ 2
D) m ’f \\
52 ;; iy # % ,
N D 674" 123
(Sl o] — 61,7 61,4
- | ’ 7
xS 50 - , = o

[36,0] | J : ’ 36,7

25 - 29.0¢0% 57,8 302 [30.3]31 25, —-w 256 93267

17.2 : 15,1 16,
0 T | | I T T T T T T 1
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« Positive wirtschaftliche Entwicklung Uber alle Anbietergruppen, die von dem
— Anstieg der Mieten

— Abbau der Leerstande
— Rudckgang der Zinsen
entscheidend getragen wird
« Erstaunlich geringe Performance-Unterschiede zwischen den einzelnen Anbietergruppen

— Gesamt- und Eigenkapitalrenditen aus den Jahresabschllissen suggerieren grof3e
Unterschiede zugunsten der gewinnorientierten Unternehmen,

— diese resultieren weit Uberwiegend aus den Bewertungsergebnissen.

— Nach einer Bereinigung der Erfolgs- und Kapitalgro3en um diese
Wertveranderungen verschwindet der Renditevorsprung der gewinnorientierten
Unternehmen vollig. Ein systematischer Unterschied der am EBITDA und dem
bereinigten Gesamtkapital festgemachten operativen Renditen der unterschiedlichen
Anbietergruppen lasst sich nicht erkennen.

— Skaleneffekte in Bezug auf die Bewirtschaftungskosten lassen sich aus den Daten nicht
belegen.
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Vielen Dank fur lhre Aufmerksamkeit!
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