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tal gegeniiber dem bilanzierten Immobilienvermo-
gen gibt Hamborner derzeit mit mehr als 60 Prozent
an, der gesetzliche Mindestwert betrdgt 45 Prozent.
Das erdffnet Schmitz und Vorstandschef Ridiger
Mrotzek reichlich Spielraum, die vorhandene Li-
quiditit (44,5 Millionen Euro zum Ende des ersten
Quartals 2009) durch Fremdkapital zu erginzen und
so auf Einkaufstour zu gehen. Von derzeit rund 300
Millionen Euro kann das Hamborner-Portfolio auf
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Biiro- und Geschéftshduser in Minden, Rostock und Osnabriick aus dem Immobilienbestand der Hamborner AG (von links nach rechts)

diesem Weg laut Schmitz auf bis zu 500 Millionen
steigen. Fiir weiteres Wachstum steht ein von der
Hauptversammlung geschaffenes Genehmigtes Kapi-
tal in Hohe von 11,3 Millionen Euro zur Verfigung.

Bei Zukdufen hat Hamborner Objekte aus dem ge-
samten Spektrum der gegenwirtigen Ausrichtung im
Blick: Der Wert einer Immobilie sollte fiinf Millionen
Euro nicht unter- und 10 Prozent des Gesamtportfo-
lios (derzeit also 30 Millionen Euro) nicht tiberschrei-
ten. Dass trotz der gut gefiillten Kasse seit Mitte 2008
nichts in Sachen Einkauf zu h6ren war, erklaren die
Vorstdnde mit der Aussicht auf fallende Preisen, die
es abzuwarten gelte.

Mit dem Wechsel in den Prime Standard steigt die
Aufmerksamkeit fur Hamborner. Schmitz vergleicht
das mit einem ,zweiten Borsengang“ Sein Unter-
nehmen sieht er bei den Kommunikationsaktivititen
bereits jetzt ,auf Augenhohe mit den Dax-Werten®
Die Duisburger sind nicht die Einzigen, die in den
vergangenen Monaten fiir etwas Bewegung in der
REIT-Pipeline [ mehr | sorgten. Die Berliner CR Capital
Real Estate AG hat riickwirkend zum Jahresbeginn
2009 den Status als Vor-REIT angenommen. Die Aktie

des Unternehmens ist seit Oktober 2008 im Freiver-
kehr (Open Market) in Frankfurt und Berlin notiert.
Um REIT werden zu konnen, miissen die Berliner also
keinen Borsengang mehr hinlegen, aber in den regu-
lierten Markt wechseln. Ein genaues Datum fiir diesen
Schritt nennt das aus der Berliner Windsor hervorge-
gangene Unternehmen nicht.

,Wir zahlen lieber Dividende als Steuern.*
Dr. Riidiger Mrotzek

Den aktuellen Wert des Portfolios gibt CR Capital
Real Estate mit rund 15 Millionen Euro an. Er ver-
teilt sich auf vier Villen im Berliner Stadtteil Grune-
wald, die mehrheitlich durch Biiros belegt sind. Beim
geplanten Portfolioausbau setzt Alleinvorstand Tho-
mas Ehrich auf dieses Segment, auf Arztehiuser und
auf hochwertige Wohnimmobilien. Letztgenannte
missen allerdings nach dem 1. Januar 2007 gebaut
worden sein, damit sie REIT-fdhig sind. Fettabschei-
der und Grunewald-Villen: die REIT-Landschaft wird
bunter. Das kann ihr nur guttun.

[ mehr |
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Wolf-Georg Freiherr
von Rechenberg, CMS
Hasche Sigle

Hoffnungen, dass die Exit-Tax doch noch
verlangert wird, erteilt das Bundesfinanzmi-
nisterium eine Absage.,Eine Verlangerung
der Exit-Tax-Regelung ist nicht Gegenstand
aktueller Uberlegungen®, teilte ein Sprecher
des Bundesfinanzministeriums auf Anfrage
von ,Reits in Deutschland® mit. Zur Begriin-
dung erinnert er daran, bei den parlamenta-
rischen Beratungen sei immer wieder darauf
hingewiesen worden, dass es sich hier ledig-
lich um eine ,Starthilfe* handeln solle; des-

halb sei die Regelung auch zeitlich befristet.

»Nicht Gegenstand aktueller
Uberlegungen*

Konkret endet die Frist am 31. Dezember
2009. Bis dahin sind Gewinne, die Unter-
nehmen beim Verkauf von Immobilien
aus dem Betriebsvermégen an einen REIT
(oder Vor-REIT) erzielen, zur Hilfte von der
Korperschaft-, Einkommen- und Gewerbe-
steuer befreit. Die Exit-Tax ist ein wichtiger

Baustein fiir die Attraktivitiat des Real Estate

Keine Verlangerung der ,,Starthilfe* Exit-Tax in Sicht

Investment Trust. Aber sie ist es nicht nur
fiir den Aufbau eines G-REIT-Segments in
Deutschland.

,Das Bundesfinanzministerium kénnte mit
einer Verldngerung der Exit-Tax-Regelung
die Chancen verbessern, dass sich REITs in
Deutschland etablieren, und deutschen
Unternehmen mit Immobilienbesitz eine
wichtige Hilfestellung bei der Uberwin-
dung von Liquidititsengpéassen in Krisen-
zeiten geben®, sagt Wolf-Georg Freiherr
von Rechenberg von CMS Hasche Sigle,
eine der fithrenden wirtschaftsberatenden

Sozietdten.

Damit konne sich seiner Ansicht nach so-
gar in manchen Féllen das Insolvenzrisi-
ko durch drohende Zahlungsunfihigkeit
deutlich senken lassen. Denn die VerauBe-
rung von werthaltigen, aber nichtbetriebs-
notwendigen Immobilien an REITs lasse

sich in der Regel als Immobilientrans-

aktion leichter und schneller finanziell
abwickeln als die Refinanzierung eines
ohnehin angeschlagenen Unternehmens
iiber Geschiftsbanken. REITs konnten Im-
mobilientransaktion leichter und schneller

durchfiihren als andere Marktteilnehmer.

Allerdings diirfte dabei die bloBe Verlan-
gerung der Exit-Tax-Regelung nur ein
Baustein sein. Konsequent wére es inso-
fern, den statischen Stichtag vom 01. Ja-
nuar 2007 als dynamischen Stichtag mit
einer fiinfjdhrigen Vorbesitzzeit auszuge-

stalten.

Mut ist gefragt mit Blick auf
Sale-and-Lease-Back

Ein wirklich groBer Schritt, um die Liqui-
ditdtslage der Unternehmen zu verbessern,
ware aber die Beseitigung des zentralen
Hindernisses fiir eine breitere Nutzung der
Exit-Tax, ndmlich die Einschriankung im

Hinblick auf Sale-and-Lease-Back-Trans-

aktionen. Wiirde sich der Bund dazu ent-
schlieBen, sich von dieser Einschrankung
zu verabschieden, diirften voraussichtlich
deutsche Unternehmen diesen Weg zur
Verbesserung ihrer Liquiditdtslage ver-
mehrt nutzen. Indes besteht das Problem,
dass dem Staat Steuereinnahmen entge-
hen wiirden. Angesichts der derzeitigen
Haushaltslage ist dies eine schwierige Ent-

scheidung.

Eine Verlangerung der Exit-Tax-Regelung
- auch ohne den groBen Schritt Abschaf-
fung der Einschriankung von Sale-and-
Lease-Back-Transaktionen - konnte dem
REIT auch deshalb ,Riickenwind“ geben,
so der Rechtsanwalt und Steuerberater
von CMS Hasche Sigle, weil durch die
Einfiihrung der Abgeltungssteuer dieses
Instrument fiir Anleger erst in 2009 at-

traktiver geworden sei.





