(@) KURZSTUDIE

>> Ein Marktumfeld gepragt von Chancen

Auf den ersten Blick scheint es so, als kénne nichts den deut-
schen Immobilienmarkt erschiittern. So lag das gewerbliche
Investitionsvolumen im Jahr 2021 erneut iiber 60 Mrd. Euro —
dominiert von Biiros und Logistikimmobilien. Diese Situation
mag {iberraschen, schliefllich sind die Unsicherheiten im
Markt greifbar. So ist die Diskussion iiber die Zukunft des
Biiros im vollen Gange, die vierte Pandemiewelle hat uns fest
im Griff und mit der steigenden Inflation gehen auch Zinsdn-
derungsrisiken einher.

Hinzu kommen regulatorische Anforderungen, deren zukiinf-
tige Tragweite man derzeit nur erahnen kann. Eines ist jedoch
Konsens: Die Themen Environmental, Social & Governance,
kurz ESG, werden das unternehmerische Handeln vieler
Investoren, Bestandshalter, Projektentwickler und anderer
Akteure der Immobilienbranche beeinflussen. Noch immer ist
oft unklar, welche Nachhaltigkeitsrisiken hierbei auszuweisen
sind und was das fiir die Immobilieneigentiimer bedeutet.

So sorgen sich viele Akteure, dass sogenannte ,Stranded
Assets“ entstehen - Gebdude die aufgrund ihrer energeti-
schen Eigenschaften nicht mehr vermietbar sind, deren wirt-
schaftliches Potenzial aber auch nicht ausreicht, um grundle-
gende energetische Sanierungen zu rechtfertigen.
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Der Wandel birgt aber nicht nur Risiken, er bietet auch eine
Reihe von Chancen:

Denn neben der energetischen Nachhaltigkeit erfahrt auch die
soziale Relevanz von Immobilien einen enormen Bedeutungs-
zuwachs. Deren Wert bemisst sich zukiinftig nicht nur an
Ertragspotenzialen sondern auch an ihren gesellschaftlichen
Beitrag.

Vor dem Hintergrund dieses skizzierten Anforderungsprofils,
das einerseits eine weitgehende Resilienz vor exogenen Ein-
fliissen und somit sichere Cash-Flows aufweist und anderseits
die Anforderungen von nachhaltigen Investments erfiilt, sind
viele Investoren auf der Suche nach Produktopportunitdten im
Immobilenmarkt. In diesem Zusammenhang stehen Immobi-
lien der offentlichen Infrastruktur mehr und mehr im Fokus
und die Frage, ob diese eine entsprechende Alternative dar-
stellen kénnen.

>> Offentliche Infrastruktur als aufstrebende Assetklasse
oder ein Nischenprodukt?

Die Thematik ,Offentliche Infrastruktur® ist sehr facetten-
reich und stellt in der immobilienwirtschaftlichen Betrach-
tung bis dato noch ein Nischenthema dar. Anhand dieser
Kurzstudie wollen wir uns daher diesem Feld nahern und das
Verstandnis erhohen, insbesondere mit Blick auf die Invest-
mentfdhigkeit.
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Einleitung

Dabei stellt sich bereits die reine Begriffsdefinition von
,Offentlicher Infrastruktur® als schwer greifbar dar. Was ist
offentliche Infrastruktur iiberhaupt und welche Aspekte sind
dabei fiir die Immobilienbranche von besonderem Interesse?
Meist werden damit Einrichtungen umschrieben, auf denen
das tagliche Funktionieren des Verkehrs, des Warentransports
und der Kommunikation beruht.

Es sind aber auch Systeme der Ver- und Entsorgung etwa mit
Wasser und Energie oder von Miill damit gemeint. In einem
erweiterten Sinne koénnen zudem soziale Rdume wie
Schwimmbader oder Bibliotheken, Bildungs-, Kultur- und
Betreuungseinrichtungen als Infrastrukturen bezeichnet wer-
den. Grundsadtzlich gilt, dass Infrastrukur sowohl auf einer
technischen (u. a. Verkehrsnetze) als auch auf sozialer Ebene
(u. a. Schule, Kita, Verwaltung) dimensioniert ist.

Dabei werden die Leistungen als hoheitliche Aufgabe der
Daseinsvorsorge angesehen und dadurch primdr durch staat-
liche Institutionen erbracht. Die Infrastruktur kann somit als
,Hardware des alltdglichen Lebens* verstanden werden. Das
Wirkungsfeld erstreckt sich dem Subsidiaritatsprinzip folgend
auf den Bund, die Bundeslander sowie die rd. 11.000 Kommu-
nen (Stadte, Gemeinden, Landkreise). So liegt am Ende ein
Grofiteil der infrastrukturellen Verantwortung bei den Kom-
munen. Aus der Verantwortung fiir die lokalen Infrastrukturen
folgt allerdings nicht automatisch die Fdhigkeit, sie auch
kommunal zu finanzieren (zu konnen). Oft entstehen hier die
eigentlichen Engpasse.

>> Die offentliche Hand in der Zwickmiihle

Nicht zuletzt die angespannte Haushaltslage einer Vielzahl der
Kommunen stellt diese zusehends vor grofle Herausforderun-
gen, die lokalen Infrastrukturangebote und -einrichtungen
aufrecht erhalten zu konnen. Doch im Sinne des Wirtschafts-
wachstums und der zukiinftigen Stadtentwicklung sind Ver-
waltungen praktisch zum Ausgeben verdammt.

So hat sich iiber die Jahre ein gewaltiger Schuldenberg von rd.
133 Mrd. Euro angesammelt. Die grundgesetzlich verankerte
Schuldenbremse der 6ffentlichen Haushalte engt den zukiinf-
tigen Spielraum fiir anfallende und nétige Investitionen weiter
ein.

Hinzu kommt ein Investitionsstau von geschdtzt rd. 150 Mrd.
Euro. Spielrdume fiir nétige Investitionen sind daher rar.
Dabei zeigen sich neben Investitionsriickstdnden bei der tech-
nischen Infrastruktur (u.a. Strafe & Verkehr) insbesondere
Liicken bei Schulen/Bildungseinrichtungen, 6ffentlichen Ver-
waltungsgebduden und hinsichtlich des Brand- und Katastro-
phenschutzes. Bereits diese drei Bereiche bendtigen Investio-

tionen in H6éhe von rd. 73 Mrd. Euro, um das vorhandene
Angebot aufrecht erhalten zu kénnen und vereinen etwa die
Halfte des iiberfdlligen Investitionsriickstandes.

Investitionsriickstdinde
auf kommunaler Ebene, in Mrd. Euro

Strallen &
Verkehr
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Wasserver- &
Entsorgung
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Quelle: KfW-Kommunalpanel 2021; DStGB 2021

Dabei stehen neben dem Bedarf an Fachkriften und einer
zeitgemdRen Ausstattung besonders die Immobilien im Fokus
der Investitionsfliisse. Marode Verwaltungs- und Schulge-
bdude sowie baufdllige Feuerwachen stellen bereits einen
Hemmschuh fiir eine funktionierende Wirtschaftsstruktur dar.

Nachfolgend wird daher der Fokus der Kurzstudie auf
Verwaltungsimmobilien

-+ Immobilien der 6ffentlichen Sicherheit
Bildungsimmobilien

gelegt.

Diese stellen zwar nur einen kleinen Ausschnitt des breiten
Immobilienspektrums der 6ffentlichen Infrastruktur dar, ver-
fiigen jedoch wie bereits dargestellt {iber den groften Investi-
tionsstau. Damit einher geht ein dringlicher Handlungsbedarf.

Wie also soll modernisiert werden? Private Investoren (u. a. in
Form von institutionellen Anlegern) stehen bereit, der 6ffent-
lichen Hand zur Seite zu springen. Auf den Finanzmadrkten
zirkulieren liquide Mittel in Billionenhoéhe, fiir die nach ren-
tablen und risikoarmen Anlageformen gesucht wird.

Die oOffentliche Hand als Projektpartner und potenzieller Mie-
ter stellt dabei einen Garant fiir Stabilitdt dar, der in unsiche-
ren Krisenzeiten dringend gesucht wird.
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Behordenimmobilien I

>> Behdrdenimmobilien: vielleicht bieder, aber doch
bedeutsame Player am Biiroflachenmarkt

Oftmals am Biiroimmobilienmarkt unbeachtet, verfiigen of-
fentliche Nutzer iiber einen beachtlichen Anteil an der Biiro-
beschdftigung. Mit rd. 12 % verfiigt der oOffentliche Sektor
nach dem produzierenden Gewerbe iiber die zweithdchste Zahl
an Biirobeschaftigten in Deutschland und zahlt nicht selten zu
den groften Arbeitgebern einer Stadt. Hinzu kommen noch rd.
700.000 Beamte im Verwaltungsdienst, wodurch der Anteil
des offentlichen Sektors in etwa mit dem produzierenden Ge-
werbe gleichzusetzen ist.

Daraus ldsst sich die immense Bedeutung ableiten, die von der
offentlichen Hand fiir den Immobilienmarkt ausgeht. So sind
bspw. in Berlin rd. 25 % der Biiroflachen durch die 6ffentliche
Hand besetzt.

Beschidftigte nach ausgewahlten Branchen
Deutschland, Anteil in %, 2019
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Quelle: RIWIS, Bundesagentur fiir Arbeit, *inkl. Beamte

>> Die 6ffentliche Hand hat viele Facetten

Dabei tritt diese Nutzergruppe sehr vielfdltig am Markt auf.
Der foderalen Gliederung Deutschlands folgend sind unter-
schiedliche Arten offentlicher Nutzer zu unterscheiden.
Grundsdtzlich sind diese in Einrichtungen des Bundes (u. a.
Ministerien), der Lander sowie der Kommunen (Gemeinden

und Landkreise) zu gliedern. Daneben gibt es noch weitere
Teilbereiche wie bspw. die Sozialversicherung und die Agentur
fiir Arbeit, aber auch kommunale Stadtwerke, die zum Teil in
einer privatwirtschaftlichen Gesellschaftsform betrieben wer-
den, dennoch aber analog zu klassischen Behdrden gesehen
werden konnen. Ebenso verfiigen die unterschiedlichen
Zweige der oOffentlichen Verwaltung iiber ein sehr breites
Nachfragespektrum. Dieses betrifft nicht nur die Ausstat-
tungsanforderung an eine Immobilie, sondern auch die
Standortpraferenzen hinsichtlich der Lage. Neben sehr hoch-
wertigen Standorten in 1a-Lagen finden sich 6ffentliche Nut-
zer in allen {ibrigen Lagen. Daraus ergibt sich folglich ein sehr
breites Nachfragespektrum.

>> Hohe Marktanteile fiir Behordenimmobilien

Konkrete Zahlen zum Fldchenbestand sind nicht vollumfang-
lich vorhanden, wodurch auch das tatsdchliche, quantitative
Volumen eines Marktes fiir Beh6rdenimmobilien nur indikativ
zu quantifizieren ist. Ausgehend von einer Biirobeschaftigten-
anzahl von rd. 1,45 Mio. und weiteren rd. 700.000 Beamten
lasst sich bundesweit ein Bestandsvolumen an Biiro- und Ver-
waltungsflachen des offentlichen Sektors von rd. 45 bis 50
Mio. gqm MFG unterstellen. Das entspricht in etwa dem auf-
summierten Flachenvolumen der drei groften A-Stddte Ber-
lin, Miinchen und Hamburg.

>> BImA: Der Manager fiir den Bund

Deutschlandweit ist die Bundesanstalt fiir Immobilienaufga-
ben (BImA) fiir die Immobilienangelegenheiten des Bundes
aktiv. Diese baut, verwaltet und mietet die bendtigten Biiro-
flichen fiir die diversen Bundeseinrichtungen. In Summe
befinden sich dabei mehr als 18.000 Liegenschaften in deren
Bestand. Die verwalteten Flichen verteilen sich aktuell auf 114
unterschiedliche Nutzer. Auf Biiroflichen entfallen dabei rd.
1.300 laufende Mietvertrage im Jahr 2019'. Die Mietzahlungen
hierfiir summierten sich auf einen Gesamtaufwand von 313
Mio. Euro?

>> Kommunen unter Zugzwang

Bundesweit stehen Kommunen immer hdufiger unter Zug-
zwang, da ihre Haushaltskassen, vorwiegend durch Altschul-
den gebeutelt, leer sind. Sie haben nicht selten Liquiditats-
probleme und kénnen nur durch Hilfsmafnahmen und Struk-
turfordertopfe einen ausgeglichenen Haushalt aufstellen. In
Summe beliefen sich die Schuldenstdnde aller deutschen
Stadte und Gemeinden Ende 2019 auf rd. 133 Mrd. Euro. Wich-
tigste Einnahmequelle sind dabei seit jeher die Steuereinnah-

Unternehmensbroschire BImA
Kleine Anfrage an den Bundestag vom 13.11.2020
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Behordenimmobilien II

men, insbesondere die Gewerbesteuer. Die Corona-Pandemie
und die damit verbundenen wirtschaftlichen Auswirkungen
auf die lokalen Unternehmen haben somit zu Einnahmeeinbu-
Ren gesorgt, deren Auswirkungen auch in den kommenden
Jahren zu spiiren sein diirften. Immer haufiger sind die Kom-
munen daher gewillt bzw. gezwungen auch an ihr , Tafelsil-
ber* zu gehen und dieses in Form von Rathdusern und dhnli-
chen o6ffentlichen Verwaltungsbauten zu verkaufen.

Verwaltungsgebaude
Quelle: Picabay

>> Immobilienwirtschaftliche Angebote

Insgesamt ist die 6ffentliche Hand — im Gegensatz zu privat-
wirtschaftlichen Unternehmen® — an einer langfristigen An-
mietung ihrer Biiroflichen interessiert. Interne Richtlinien
sehen dabei eine Mietdauer bis zur eigentlichen Amortisation
einer moglichen Eigenentwicklung vor. So sind Anmietungen
iiber 10, 15 oder 20 Jahre keine Seltenheit wie die angefiihrten
Beispiele zeigen. Auch das Ziehen von Optionen ist iiblich und
dokumentiert die hohe Standorttreue 6ffentlicher Nutzer.

Zusdtzlich wird die Standorttreue der 6ffentlichen Verwaltung
durch langfristige Anschlussvermietungen unterstrichen.
Nach einem langfristigen Mietverhdltnis ist es nicht uniiblich,
dass Mieter den Standort wechseln, doch gerade Mieter der
offentlichen Hand entscheiden sich hdufig bewusst fiir ihren
Standort und schlieflen erneut langfristige Anschlussmietver-
trdge ab. Die Griinde hierfiir liegen im Wiedererkennungsef-
fekt sowie der Flachenverfiigbarkeit, den Flachenanforderun-
gen und internen Richtlinien und -prozessen.

3 Unternehmen aus der Privatwirtschaft mieten Birofléchen durchschnittlich fiir 4,5 bis 5

Jahre an (vgl. bgag in https://exporo.de/blog/oeffentlich-rechtliche-einrichtungen-als-
gewerbemieter/), hochstens aber fur 10 Jahre (vgl. https://www.deutschlandfunkkultur.de)

Neben den langfristigen Mietvertragslaufzeiten bietet allem
voran die gute Bonitdt bzw. die geringe Ausfallwahrschein-
lichkeit eines offentlichen Nutzers dem Investor eine hohe
Sicherheit. Mieter der 6ffentlichen Hand erreichen dabei iiber-
wiegend Bestnoten im Risikoscoring und gelten daher als
besonders risikoarm.

Ausgewdhlte Vermietungen mit langer Laufzeit

Stadt Mieter Abschluss Flache Laufzeit
Ndrnberg Stadt 2019 42.000gm 25 Jahre
Wiesbaden Land 2021 31.000 gm 30 Jahre
Frankfurt/Main Stadt 2019 26.500 gm* 20 Jahre
Hannover Stadt 2018 23.700 gm* 20 Jahre
*
Halle/Saale Land 5810;*1 18.000gm 15 Jahre
Berlin Land 2020 13.000gm 10 Jahre
Braunschweig Stadt 2020 12.900gm 30 Jahre

Quelle: bulwiengesa; *Lease-back; **Anschlussmietvertrag

Da die offentliche Hand als Mieter nicht zur Umsatzsteuer
optiert, sind deutliche Preisaufschldge von rd. 20 % im Ver-
gleich zur Umfeldmiete bzw. Teilmarktmiete (im Neubau)
nicht uniiblich. Aufgrund des akuten Flachenmangels in den
A- und B-Mirkten ziehen diese dabei auch immer hdufiger in
Neubauentwicklungen und sind dabei bereit Spitzenmieten zu
bezahlen.

Ausgewadhlte hochpreisige Vermietungen

© bulwiengesa AG 2021 - P2102-7369

Stadt Mieter Miete TM-Miete*

Miinchen Deutsche Patent- und 35,80 31,90
Markenamt (DPMA)
Bundesamt flir Verbrau-

Berlin cherschutz und Lebens- 25,80 28,00
mittelsicherheit

Berlin Bundesanstalt fr 22,30 18,00
Immobilienaufgaben

Wiesbaden Hessen Mobil 19,90 14,30

Wiesbaden | cosisches Landeskri: 19,90 14,30
minalamt

Bonn Generalzolldirektion 17,90 12,00

Kéln Bundesanstalt fir 16,00 15,00
Immobilienaufgaben

Quelle: bulwiengesa; *Spitzenmiete im Teilmarkt
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Immobilien der offentlichen Sicherheit I

>> Immobilien der 6ffentlichen Sicherheit: von Verwal-
tung bis Gefangnis

Die offentliche Sicherheit und Ordnung zu gewdhrleisten und
zu bewahren ist eine der bedeutsamsten Aufgaben des Staates.
Hierfiir stehen in Deutschland eine Vielzahl an Institutionen
und Behorden zur Verfiigung. Die konkrete Aufrechterhaltung
der offentlichen Sicherheit und Ordnung erfolgt durch die
Ausiibung des staatlichen Gewaltmonopols. Dabei gliedert sich
die Behordenstruktur der foderalen Gliederung folgend auf
Bundesbehorden sowie die 16 Landesbehorden.

Sicherheitsbehorden in Deutschland
Bundesebene
Bundesanwaltschaft
Bundeskriminalamt
Bundespolizei
Bundeszollverwaltung
Bundesamt fur Verfassungs-
schutz

Bundesamt fir Bevolkerungs-
schutz und Katastrophenhilfe
Bundesamt fur Sicherheit in
der Informationstechnik

Technisches Hilfswerk
Quelle: Recherche bulwiengesa

Landesebene
Feuerwehr
Landespolizei
Landeskriminalamt
Staatsanwaltschaft

Ordnungsamter

Landesbehorde flr Verfas-
sungsschutz

Generalbundesanwalt

Belastbare Statistiken zum Immobilienbestand der Sicher-
heitsbehdrden waren in diesem Zuge nicht zu recherchieren.
Jedoch koénnen anhand der jeweiligen Aufgabenfelder Riick-
schliisse auf die Anspriiche sowie Nachfragepraferenzen gezo-
gen werden.

Insbesondere den Staatsanwaltschaften und Bundesbehérden
kénnen klassische Nachfragemuster von Biironutzern
unterstellt werden, da deren Tatigkeiten reguldr im Biiro
stattfinden. Dabei folgen die Institutionen keinem klaren
Standortmuster und sind sowohl in zentralen als auch dezen-
tralen Standortlagen zu finden. Analog zu den bereits darge-
stellten Mustern von klassischen Behdrdenimmobilien.

Zudem findet ein Grof3teil der Polizeiarbeit in gdangigen Biiro-
strukturen statt. Auch hier sind die Standortpraferenzen breit
gefdchert. So finden sich Polizeiwachen neben innerstadti-
schen Lagen ebenso an Standorten in dezentralen Bereichen
sowie an neuralgischen Verkehrspunkten (z. B. Bahnhof/Flug-
hafen/Autobahn).

Ausgew. Vermietungen* an Sicherheitsbehorden

Stadt Mieter Flachein  Teilmarkt
gm MFG
Hamburg  Staatsanwaltschaft 17.600 City
Frankfgrt Land Hessen - Polizei 16.800 Burolage
am Main
Potsdam Hauptzollamt 15.850 Burolage
Disseldorf Hauptzollamt 12.600 Burolage
Wiesbaden Hessisches Landeskri- ) Cityrand
minalamt

. Kreispolizeibehdrde ) )
Siegen Siegen-Wittgenstein 10.200 Peripherie
Koéln Hauptzollamt KéIn 10.000 Burolage

Quelle: bulwiengesa; *ab 2020

Ebenso wie bei klassischen Verwaltungs-/Behdrdenimmobi-
lien optieren Sicherheitsbehérden nicht zur Umsatzsteuer,
wodurch sich die Miethohe bis zu 20 % iiber den Vergleichs-
mieten bewegt. Wie bei der 6ffentlichen Hand sind die Sicher-
heitsbehdrden duflerst standorttreu und schliefen dabei lang-
fristige Mietverhdltnisse ab, wodurch der Cash-Flow gesichert
wird.

Der klassischen Objekt-DNA folgend, stellt ein iiberwiegender
Teil der Immobilien der 6ffentlichen Sicherheit dadurch ein
attraktives Investment-Case dar. Neben der angesprochenen
Standorttreue und dem gesicherten Cash-Flow ist auch eine
gute Drittverwendungsfahigkeit zu unterstellen. Diese wird
erst durch spezielle Nutzerausbauten und Objekteigeschaften
eingeschrankt.

Polizeiwache
Quelle: Picabay
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>> Feuerwehr und THW mit besonderen Flichenanforde-
rungen

Nirgends sonst ist das Helfernetz im Bereich des Brandschut-
zes so eng gestrickt wie in Deutschland. Alleine in Deutsch-
land gibt es rund 22.500 Feuerwehren mit etwa 1,1 Millionen
aktiven Feuerwehrleuten. In fast jedem Ort in Deutschland
gibt es eine eigene Feuerwehr (rd. 31.000 Feuerwehrhduser).
Dadurch konnen Hilfsfristen (Zeit vom Absetzen des Notrufs
bis zum ersten Eintreffen der Helfer) realisiert werden, die
auch in der Flache bei unter 15 Minuten liegen. Fiir Gro3stadte
sind in der Regel maximal 10 Minuten vorgeschrieben.

Um schnell am Brand- oder Unfallort sein zu kénnen, bedarf
es nicht nur einer modernen technischen Ausstattung und
einer sehr guten verkehrstechnischen Anbindung, sondern
auch einer besonderen Bauweise der Feuerwachen. Die erfor-
derliche Raumgréfle des Feuerwehrhauses ergibt sich aus der
Grof3e der Feuerwehr und der Anzahl der aktiven Feuerwehr-
angehorigen. Das Kernstiick eines jeden Feuerwehrhauses
sind die Stellpldtze der Feuerwehrfahrzeuge. Werden an dieser
Stelle Sicherheitsvorschriften nicht beachtet, kénnen daraus
Unfille wie Stiirze, Ausrutschen oder das Einklemmen von
Personen die Folge sein. Die Stellplatzgrofen ergeben sich aus
den jeweils einzustellenden Fahrzeugen.

Feuerwehrtor
Quelle: Picabay

Neben den klassischen freiwilligen Feuerwehren gibt es darii-
ber hinaus noch Berufsfeuerwehren (mit 24/7-Besetzung)
sowie Werks- und Flughafenfeuerwehren. Diese haben in
Abhangigkeit ihrer Zustandigkeit weitere, spezielle Flachen-
anforderungen, die bei der baulichen Planung und Realisie-
rung zu beachten sind.

Bei der Planung und dem Bau neuer Feuerwachen wird auf-
grund der speziellen Anforderungen immer hdufiger auf
Fachplaner zuriickgegriffen. Dabei entstehen zentralisierte
Gefahrenabwehrzentren mit kombinierter Feuerwache, Ret-
tungsdienst sowie einer Rettungsleitstelle und angegliederten

Sicherheitsbehorden. Vorreiter war dabei die Stadt Jena, die
2015 ihr Gefahrenabwehrzentrum in Betrieb genommen hat
(Projektvolumen: 23 Mio. Euro). Solch groflvolumige Projekt-
entwicklungen entstehen meist im Zuge von PPP/OPP-
Konstellationen in Zusammenarbeit mit privaten Investoren.

Klassische Investmentobjekte stellen solch spezialisierte
Gebdaude dennoch noch nicht dar, da insbesondere Gebdude
von sicherheitsrelevanten Behérden/Institutionen in 6ffentli-
cher Hand behalten werden.

Feueralarm
Quelle: Picabay
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Bildungsimmobilien: Schule I

>> Schulbauoffensive vorantreiben

Nach dem Kindergarten kommt die Schule. Und auch hier be-
steht ein dringender Handlungsbedarf. Deutschlands Schulen
sind seit Jahren marode und vielerorts fehlt das Geld fiir die
dringend nétigen Investitionen. Wie bereits dargestellt sum-
miert sich der Investitionsstau im Schul- und Bildungswesen
auf rd. 46,5 Milliarden Euro. Die deutsche Bildungslandschaft
ist dabei sehr vielfdltig. Das mehrgliedrige Bildungssystem
verteilt die rd. 8,5 Mio. Schiiler ausgehend von der Grund-
schule auf weiterfiihrende Bildungseinrichtungen. Insgesamt
liegt die Anzahl der allgemeinbildenden Schulen in Deutsch-
land derzeit bei rd. 32.000.

Anzahl Schulen in Deutschland

Allgemeinbildende Schulen nach Schulart (Schuljahr 2020/21)
Grundschule
Gymnasium

Forderschule
Integr. Gesamt-
schule

Gesamtschule

Hauptschule

Realschule i
Sonstige 8

2

0 5.000 10.000 15.000 20.000 E

3

Quelle: Statistisches Bundesamt 5

Dabei unterstreichen auch die prognostizierten Schiilerzahlen
in den kommenden Jahren den hohen Bedarf an Schulbauin-
vestitionen. So rechnet die Kultusministerkonferenz mit
einem Schiilerzuwachs von rd. 1. Mio. Schiilern bis 2030. Nicht
zuletzt der zukiinftige Rechtsanspruch auf Ganztagsbetreuung
fiir Grundschiiler erhoht den Investitionsbedarf insbesondere
in Grundschulen dabei zusatzlich.

Neben den allgemeinbildenden Schulen findet sich in der Bil-
dungslandschaft noch ein weitreichendes Spektrum an
(Berufs-) Fachschulen/Ausbildungszentren sowie Weiterbil-
dungseinrichtungen (bspw. Volkshochschulen).

Die Volkshochschulen bilden ein bundesweites Netz wohnort-
naher Weiterbildungs- und Kultureinrichtungen — mit insge-
samt fast 4000 Anlaufstellen. Mit ihren Angeboten organisie-
ren und unterstiitzen sie den Prozess des lebenslangen Ler-

nens. Ebenso stellen sie mit ihren Sprachkursen einen bedeut-
samen Baustein bei der Integration von Immigranten dar.

Schiilerzahlen
an allgemeinbildenden und beruflichen Schulen; in 1.000

12.000

9.000

6.000

3.000

'20 21 '22 '23 '24 '25 '26 '27 '28 '29 '30

- Allgemeinbildende Schulen D Berufliche Schulen

© bulwiengesainfografik

Quelle: Kultusminister Konferenz

>> Kommunen unter Zugzwang

Nicht zuletzt in den durch Zuzug immer stdrker wachsenden
Ballungszentren ist der Sanierungs- und Neubaudruck von
Schulgebduden damit in den kommenden Jahren enorm. Nicht
wenige Kommunen haben in diesem Zuge bereits zur Schul-
bauoffensive angesetzt, jedoch kénnen nicht alle Stadte und
Gemeinden die an- und ausstehenden Investitionen stemmen.
Durch die Corona-Krise diirfte sich diese Tendenz weiter
verstdarken. Sonderausgaben auf der einen und sinkende Ein-
nahmen auf der anderen Seite machen eine diistere Vorher-
sage wahrscheinlich und engen den Spielraum der Kommunen
(als Trdger des lokalen Bildungswesens) weiter ein.

Doch sind es nicht nur die hohen Schulden der Kommunen,
die eine fortlaufende Sanierung und Entwicklung hemmen.
Ebenso hdngt es am mangelnden Fachpersonal in den Baupla-
nungsamtern und langwierigen Entscheidungsprozessen. Da
in Kommunen nicht regelmdfBig Schulen gebaut werden, fehlt
es an dem noétigen Know-how sowie der Effizienz.

>> Private beteiligen sich meist mittels PPP/OPP’

Zielgerichtete und effektive Losungen sind daher gefragt, um
den Ausbau nicht weiter zu verzégern. Was in anderen Lan-
dern langst gang und gédbe ist, soll nun auch in Deutschland
Einzug halten:

' PPP = Public Private Partnership; OPP = Offentlich-private Partnerschaft
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Bildungsimmobilien: Schule II

die Bildungsinfrastruktur mithilfe privater Mittel verbessern
und so fiir eine gute Ausstattung und langfristige Planungssi-
cherheit sorgen.

Beispiele hierfiir finden sich bereits immer hdufiger, wenn
sich auch die konkrete Ausgestaltung der MafSnahmen regio-
nal stark unterscheidet.

Dabei zeigen sich verschiedene und vielféltige Konstellationen
bei der Ausgestaltung der Partnerschaft mit privaten Partnern.
Die Diskussion um die Ausgestaltung sowie Vor- und Nach-
teile von PPP/OPP-Projekten wurde und wird bereits vielfiltig
diskutiert und finden in diesen Bericht daher keine Betrach-
tung.

Im Ergebnis {ibernimmt ein Investor mit Eigenmitteln den
Bau einer neuen Schule bzw. die Sanierung und die Kommune
mietet diese langfristig (iiber einen Zeitraum von ca. 20 bis 30
Jahren) zuriick. Dabei erhilt die Kommune insbesondere Kos-
tensicherheit, da iiber die Miete bereits der Unterhalt sowie
anfallende Sanierungskosten abgedeckt sind.

Ausgewahlte Schulbauten durch priv. Investoren

Stadt Schulart Inv.Volu Miet-

men dauer

Investor

Zossen  Gesamtschule Hemso 47 Mio. 20
Euro Jahre
Narn- Realschule Georg Reisch & 65 Mio. 25
berg Co. KG Euro  Jahre
Engels- Gy 15 Mio. 30
kirchen Euro Jahre
Elenr;e- Gymnasium  Hochtief Zéul\r/lcl)o JaZhOre
Weiden 22 Mio 25
i.d.Opf. FOS/BOS n/a Euro  Jahre
Schwarz- G . . 20 Mio. 25
enbek ymnasium  Konsorium B e

Quelle: Recherche bulwiengesa

>> Schulen als Asset?

Ein transparenter Investmentmarkt, wie man ihn von gingi-
gen Assetklassen kennt, findet sich bei Schulbauten nicht vor.
Bildungsimmobilien wie Schulen, Volkshochschulen oder Uni-
versitdten sind in Deutschland bis dato noch zum groften Teil
in staatlichem Besitz, was primdr auf die hoheitliche Aufgabe
der Bildungsarbeit zuriickzufiihren ist. Der angehdufte Sanie-
rungsstau und der Neubaubedarf werden aber verstdrkt auch
Investitionen Privater bendtigen.

Dabei werden Bildungsimmobilien meist in Form von PPP/
OPP-Projekten realisiert, wodurch die 6ffentliche Hand immer
noch ein gewisses Mitspracherecht behdlt und sich oftmals
ein Vorkaufsrecht auf das Objekt festschreiben ldsst. Dabei
gestalten sich die Partnerschaftsstrukturen zwischen o6ffentli-
cher Hand und privatem Investor meist unterschiedlich und
gehen aus einer langwierigen und politischen Diskussion her-
VOr.

Aussagen zu Renditeerwartungen oder anderen Investitions-
kennziffern konnen in diesen Zusammenhang nicht genannt
werden. Zu diinn ist das vorhandene Datenmaterial und zu
unterschiedlich sind die jeweiligen Projekte gelagert bzw.
organisiert. Subsummierend kann jedoch festgehalten wer-
den, dass beide Vertragspartner durch einen langfristigen
Mietvertrag Planungssicherheit bekommen. Auf Seiten der
Kommune besteht Planungssicherheit durch fixe Mietzahlun-
gen fiir die Schule und der Investor bekommt im Gegenzug
einen krisen- und ausfallsicheren Cash-Flow.

Schulbibliothek
Quelle: Pixabay
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Bildungsimmobilien: Kindertagesstatten I

>> Investitionen in die Zukunft der Jungen

Nicht zuletzt hat die Corona-Pandemie die hohe Bedeutung
einer funktionierenden Bildungsinfrastruktur - zum Teil
schmerzlich — aufgezeigt. Der monatelange Lockdown mit ge-
schlossenen Kitas und Schulen stellte die Eltern vor ein
Betreuungsproblem, aber ebenso standen die Kinder vor gro-
Ren Herausforderungen. Dabei zeigt sich insbesondere fiir die
(frith-) kindliche Entwicklung die hohe Relevanz des gemein-
samen Lernens. Damit gilt die Schaffung von Betreuungs-
moglichkeiten fiir Kinder als eine der bedeutsamsten Aufga-
ben Deutschlands.

Friihkindliche Betreuung und Bedarf

Anzahl der unter 3-jahrigen in Betreuung

1.200

1.000 =
800 ——

11111
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- Kinder in Betreuung I:l Betreuungsbedarf
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Quelle: Statistisches Bundesamt, IW

Sozialpolitisch steht Deutschland in den kommenden Jahren
vor richtungsweisenden Entscheidungen. Dabei steht neben
den Aus- und Nachwirkungen der Corona-Pandemie insbe-
sondere der demografische Wandel im Fokus der éffentlichen
Diskussion. Dieser Wandel hat Auswirkungen auf unser
gesellschaftliches Zusammenleben und fordert hohe Investiti-
onen insbesondere in die Bildungsinfrastruktur. Dabei sind es
nicht etwa nur steigende Geburtenzahlen, die Investitionen in
Kitas und Schulen erforderlich machen. Vielmehr bedarf es
des Ausbaus von Betreuungseinrichtungen fiir Kinder, da
immer mehr Eltern wieder friither zuriick in den Beruf einstei-
gen und die Kinder daher versorgt werden miissen. Ausrei-
chend Betreuungspldtze sind dabei der Schliissel zu einer bes-
seren Vereinbarkeit von Familie und Beruf.

Trotz der zuletzt gestiegenen Betreuungszahlen und -quoten,
insbesondere bei den unter 3-jahrigen Kindern, gibt es immer
noch eine sogenannte Betreuungsliicke. Laut dem Institut der
deutschen Wirtschaft (IW) ist diese Liicke bei den unter 3-

Jahrigen zwischen 2015 und 2020 von 215.000 auf 342.000
gewachsen. Nach Angaben des Bundesministeriums fiir Fami-
lie, Senioren, Frauen und Jugend (BMFSF]) lag die Betreu-
ungsquote bei den unter 3-Jahrigen im Jahr 2019 in Deutsch-
land bei 34,3 Prozent. Der Betreuungsbedarf betrug im selben
Jahr jedoch bei 49,4 Prozent — entsprechend ergibt sich eine
Betreuungsliicke von 15,1 Prozentpunkten.

Kinder in Tagesbetreuung
nach Altersgruppen
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Quelle: Statistisches Bundesamt

>> Betreuungsliicke muss geschlossen werden

Grundsdtzlich besteht bereits seit einigen Jahren ein gesetzli-
cher Anspruch auf Kindertagesbetreuung fiir Kinder ab dem 1.
Lebensjahr bis zum Schuleintritt. Dieser kann jedoch nicht
immer auch gedeckt werden, wie die Betreuungsliicke von rd.
342.000 Betreuungspldtzen eindrucksvoll unterstreicht. Diese
ist neben den fehlenden baulichen Einrichtungen insbeson-
dere auf den Fachkrdftemangel im padagogischen Bereich
zuriickzufiihren. Die offentlichen Bemiihungen zum Kita-
Ausbau reichen daher noch lange nicht aus.

Dariiber hinaus wurde im Sommer 2021 einen Rechtsanspruch
auf Ganztagsbetreuung fiir Kinder im Grundschulalter ab dem
Jahr 2026 auf den Weg gebracht und hierfiir Férdermittel von
3,5 Mrd. Euro zur Verfiigung gestellt.

Kiinftig haben damit auch Grundschulkinder einen Anspruch
auf 8 Std. Betreuung/Tag. Mit diesem neuen Anspruch gehen
ein weiterer Bedarf an neuen Hortgebduden sowie ein Ausbau
bestehender Gebdude einher. Dieser Bedarf muss in den kom-
menden Jahren ziigig gedeckt werden..
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Bildungsimmobilien: Kindertagesstdtten II

Die Nachfrage nach Betreuungspldtzen ist zweifelsfrei hoch,
wenn auch regional differenziert zu sehen. Gerade in Bal-
lungszentren iibersteigt dabei die Nachfrage das vorhandene
Angebot. Immer hdufiger werden daher im Rahmen von Neu-
bau-Quartiersentwicklungen die Entwicklung von Kita und
Hort-Flachen durch private Projektentwickler , mitgedacht.
Komplementdre Nutzungen wie Wohnen, Betreuung von
alters- und/oder krankheitsbedingter Pflegebediirftiger und
klassischer Handels- sowie Biironutzungen bilden gemeinsam
ein ganzheitliches Quartier aus Leben, Wohnen und Arbeiten.

>> Rahmenbedingungen ermoéglichen unterschiedliche
Betreiberstrukturen

Rechtsgrundlage fiir die friihkindliche Betreuung sowohl in
der Kita als auch im Hort in Deutschland ist das SGB VIII
(Sozialgesetzbuch, Achtes Buch). Diverse weitere Bundes- und
Landesgesetze sowie Verordnungen und Richtlinien regeln die
Rahmenbedingungen fiir die Betreuung von Kindern. Dabei
wird die Betreuung von unterschiedlichen Tragern organisiert,
welche grundsatzlich in 6ffentliche und freie Trager zu unter-
scheiden sind.

Tragerstruktur von Kindertageseinrichtungen

Offentliche Trager Freie Trager*

Ortlich Uberdrtlich Tvat  Privatnicht
gemeinniitzig gemeinnitzig
Landkreis Bundesland  Kirchlich Betnebskln‘der-
garten/-kita
(kreisfreie) . .
Stadt Verband Privatgewerblich
DRK
Arbeiterwohl-
fahrt

Quelle: bulwiengesa, *Auswahl

Als offentliche Trager werden {iberwiegend Gebietskorper-
schaften bezeichnet, die 6ffentliche Sachbereiche verwalten.
Sie tragen die Verantwortung iiber die wirtschaftliche und
rechtliche Aufsicht der Kinderbetreuungseinrichtung. Bei den
freien Trdgern unterscheidet man zwischen privat-gemein-
niitzig und privat-nichtgemeinniitzig. Diese finanzieren sich
zu Teilen aus 6ffentlicher Hand, Sponsoren, Spenden, Forder-
vereinen, Mitgliederbeitragen etc. und unterscheiden sich
beziiglich ihrer Ziele und Konzepte von den 6ffentlichen Tra-
gern.

»> Entwicklung und Finanzierung von Kitas — einheitlich
uneinheitliche Regelungen

Analog zur foderalen Aufgabengliederung differiert ebenso die
Finanzierungsstruktur fiir Kindertagesstdtten zwischen den
Landern, deren Investitionsforderprogramme jeweils unter-
schiedlich ausgestattet sind. Dabei kdnnen Kitas bei den Kom-
munen und Landern Zuschiisse zu Bau- und Ausstattungs-
kosten sowie operativen Personal- und Sachkosten beantra-
gen. Zusdtzlich besteht fiir die Einrichtungen die Mdoglichkeit
auch Elternbeitrage zur Finanzierung zu erheben. Wie hoch
diese ausfallen, muss aufgrund der unterschiedlichen Rege-
lungen jeweils im Einzelfall bewertet werden.

Nicht zuletzt bei der Erhebung von Elternbeitragen finden sich
regional erhebliche Unterschiede. Wahrend beispielsweise in
Berlin keine Betreuungskosten anfallen, miissen Eltern in
Rheinland-Pfalz nur fiir Kinder unter zwei Jahren zahlen. In
Baden-Wiirttemberg, Sachsen, Sachsen-Anhalt und Schles-
wig-Holstein ist dagegen auch das letzte Kindergartenjahr
kostenpflichtig. Exemplarisch dargestellt zahlt eine Mannhei-
mer Familie mit einem Bruttoeinkommen von 50.000 Euro fiir
ein 18 Monate altes Kind mit einer Betreuungszeit von 45
Stunden pro Woche monatlich 364 Euro‘.

Was die bauliche Entwicklung insbesondere fiir private Pro-
jektentwickler jedoch erschwert, sind die uneinheitlichen bau-
lichen Regelungen zwischen den Bundesldndern. Zum Teil
werden die planungsrechtlichen Voraussetzungen fiir eine
Kita erst auf kommunaler Ebene festgeschrieben. Im Schnitt
sind fiir ein Kita-Kind dabei rd. 2,5 bis 3 qm/Kind im Innen-
bereich sowie 10 bis 12 gm/Kind im Auflenbereich vorgesehen.
Um die angesprochene Bedarfsliicke daher rein baulich fiillen
zu konnen, bedarf es der kurzfristigen Schaffung von rd. 1
Mio. gm Kita-Fldche. Dariiber hinaus sind die Raumkapazitd-
ten in den Ballungsrdumen zudem sehr begrenzt und
Bestandsfldchen verfiigen meist nur iiber einen sehr kleintei-
ligen Raumplan.

>> Betreiberstruktur als Stabilitdtsgarant fiir Investoren

Die umschriebene Trdger- und Betreiberstruktur stellt auf
Seiten eines Investors einen hohen Stabilitdtsfaktor dar. Bei
einer Vermietung an die 6ffentliche Hand bzw. gemeinniitzi-
gen, freien Trager (mit einer hohen Bonitdt) werden meist auf
Basis einer Kostenmiete sehr lange Mietvertragslaufzeiten
zwischen 20 und 30 Jahren geschlossen. Dabei gilt ein lang-
fristiger Cash-Flow als sicher. Ebenso ist das Ausfallrisiko bei
Betreibern von Kindertagesstdtten sehr gering einzustufen.

4 IW-Report 50/18: Familien mussen fiir die gleiche Betreuung in der Kita unterschiedlich

viel zahlen
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Offentliche Infrastruktur als Stabilitatsanker!

Investmentseitig stecken Kindestagesstdtten im wahrsten
Sinne des Wortes noch ,,in den Kinderschuhen*, entwickelten
sich jedoch iiber die letzten Jahre hinweg zu einem attraktiven
Asset fiir institutionelle Investoren. Dabei werden passende
Objekte jedoch nur selten gehandelt und verfiigen meist iiber
kleinteilige Strukturen mit einem Investitionsvolumen von bis
zu rd. 5 Mio. Euro. Sie dienen daher oftmals als Portfoliobei-
mischung zur Risikostreuung oder werden gebiindelt als
Gesamtportfolio gehandelt (u. a. AIF KITAFONDS, Habona Kita
Fonds).

> Schlussbetrachtung: 6ffentliche Hand als Mieter mit
Sicherheitsgarantie

Aufgrund der Vielschichtigkeit der offentlichen Hand ldsst
sich eine Vergleichbarkeit der Nutzergruppe nur schwer her-
stellen. Dabei reicht die Spanne noch weit iiber die dargestell-
ten Immobilientypen hinaus. Zu speziell sind die Anforderun-
gen an die jeweilige Immobilie. Lange Zeit wurden die 6ffent-
lichen Einrichtungen dabei in Eigenregie geplant und gebaut.
Klamme Haushaltskassen in den Kommunen und ein immer
grofer werdender Sanierungsstau lassen die Verwaltungen
nun umdenken und verstdrkt als Mieter auftreten. Dabei gibt
es einige Argumente, die die 6ffentliche Hand als Mieter bzw.
Projektpartner attraktiv machen:

Offentliche Hand als Mieter/Projektpartner

Vorteile Nachteile

Langfristiger Projekthorizont/  Politische Rahmenbedingun-

Mietvertragsdauer gen

Hohe Bonitat (Teilweise) spezielle Gebaude-
anforderungen

Offentliche Meinungsbildung/
Diskussion insbesondere bei
Bildung und Sicherheit

Standorttreue

auch in dezentralen Lagen/
Standorten realisierbar

Investitionssbedarf

Quelle: bulwiengesa

So ist die 6ffentliche Hand als krisenfester Mieter anzusehen,
der konjunkturunabhdngig Fldchen nachfragt und immer
hdufiger auch in Neubau-Projektentwicklungen (privater In-
vestoren) anmietet. Dariiber hinaus herrscht ein hoher Inves-
titionsbedarf, insbesondere auf Seiten der Bildungsimmobi-
lien, der ein dringliches Handeln noétig macht.

Neben den dargestellten langfristigen Mietverhdltnissen und
der damit verbundenen Standortpersistenz verfiigen Mieter

der offentlichen Hand iiber eine ausgezeichnete Bonitdt. Die
Mietausfallwahrscheinlichkeit ist dabei duBerst gering und
das Investment entsprechend krisensicher. Die Lageparameter
des Investmentobjekts sind dabei fast nebensachlich.

Somit sind Immobilien der 6ffentlichen Infrastruktur sowohl
in zentralen als auch in dezentralen Lagen investmentfdhig
und dies unabhangig vom Stadttypus. In Zeiten sich wandeln-
der Arbeitswelten, Digitalisierung und wiederkehrender Kri-
sen steht die 6ffentliche Hand entsprechend fiir Kontinuitat
und Stabilitat.

>> Immobilen der 6ffentlichen Infrastruktur - eine Ant-
wort auf die Herausforderungen im Investmentmarkt

Jenseits der glitzernen Biirotiirme und grofflachigen Gewer-
beimmobilien entwickelt sich mit den Immobilen der 6ffent-
lichen Infrastruktur eine Assteklasse, die aus verschiedenen
Perspektiven Antworten auf die derzeitigen Herausfoderungen
im Immobilienmarkt liefert.

Wie in der vorangestellten Kurzanalyse dargestellt, sind sie in
der Regel durch langfristig gesicherte Cash-Flows und boni-
tatssichere Mieter gekennzeichnet und weisen eine hohe
Robustheit gegeniiber Marktverwerfungen auf.

Dabei bietet sich ein breites Nutzungsspektrum, das hier nur
auszugsweise vorgestellt wurde und in den Folgestudien wei-
ter vertieft werden kann. So stellen bspw. auch Pflegeeinrich-
tungen/Wohngruppen, Frauenhduser sowie Kkulturelle Ein-
richtungen (u.a. Theater und Jugendtreffs) einen bedeutsamen
und gesellschaftlich relevanten Teil des 6ffentlich-rechtlichen
Aufgaben- sowie Immobilienspektrums dar. Allen gemein ist,
dass die Immobilen eine hohe gesellschaftliche Relevanz auf-
weisen und daher auch fiir das Gemeinwohl einen relevanten
Wert aufweisen.

Diese Kombination aus wirtschaftlicher Stabilitdt und sozia-
lem Nutzen stellt ein Alleinstellungsmerkmal fiir die Asset-
klasse dar. Insbesondere auch vor dem Hintergrund der wach-
senden Nachhaltigkeitsanforderungen an Investments (ESG)
gewinnt dieses immer mehr an Bedeutung, wodurch die
Invetmentnachfrage weiter zunehmen wird.

Als wahrnehmbare Assetklasse stehen Immobilien der 6ffent-
lichen Infrastruktur dabei noch am Anfang des Etablierungs-
prozesses. Um hier die Transparenz zu erhéhen wird bulwien-
gesa in regelmdfligen Abstdnden Spotlights auf einzelne The-
menbereiche richten und verdffentlichen.
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