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Wohnfonds. Die Skepsis von Kleinanlegern gegeniiber offenen Fonds
schldgt auch auf den Wohnselect D von Wertgrund durch. CEO
Thomas Meyer geht fiir dieses Jahr von einem noch ,signifikanten”
Nettomittelabfluss aus. Institutionelle Kunden dagegen machen dem
Asset-Manager Freude. Mit neuen Mandaten steigerte er das betreute
Immobilienvermdégen in den vergangenen Monaten deutlich.

nde Januar hat Wertgrund eine

Anlegerinformation fiir den Wohn-

select D veroffentlicht. Darin steht

laut CEO Thomas Meyer etwas, das
der Fondsmanager seit Start des offenen Pub-
likumsfonds im Jahr 2010 bislang noch nie in
eine Mitteilung gedruckt hat: ,Um Anleger zu
halten und zu iiberzeugen, haben wir unsere
Zuriickhaltung aufgegeben und etwas zur
Ausschiittung gesagt, die wir fiirs ndchste
Geschiiftsjahr erwarten.”

Auch der Wohnselect D ist nach der Insol-
venz von Fondsanbietern, der hohen Abwer-
tung des offenen Uni Immo Wohnen ZBI und
nach Warnungen vor Immobilienfonds unter
Druck gekommen. Nach Anteilsriickgaben
mussten im vergangenen Jahr rund 100 Mio.
Euro an Anleger ausgezahlt werden. ,Das
entsprach knapp einem Viertel des Fondsver-
mogens. Aber insbesondere durch die Ver-
kiufe von drei Immobilien haben wir das hin-
bekommen*, sagt Meyer. Das Nettofondsvo-
lumen betrug damit zum 31. Dezember 2024
knapp 366,6 Mio. Euro. In diesem Jahr wird
dem Wertgrund-Chef zufolge ein ebenfalls
ysignifikanter”, aber ,deutlich geringerer”
Nettomittelabfluss zu stemmen sein. Dafiir
soll eine weitere Immobilie verdufert wer-
den. Hoffnung macht ihm, dass die Zahl der
Anteilsscheinkiindigungen zuletzt gesunken
ist. ,Der Peak liegt hinter uns.” Zudem gebe
es kleine Mittelzufliisse und Anleger, die ihre
Kiindigungen zuriicknehmen. , Aber das sind
noch ganz zarte Pflanzchen®, raumt er ein.

Fiir das Geschiftsjahr, das am 28. Februar
endet, erwartet der CEO eine leicht negative
BVI-Rendite von -1,7% bis -2%. ,,Das ist in so

einer Krise in Ordnung. Vor allem, weil wir
Wind unter den Fliigeln haben.“ Den bringen
unter anderem Projektentwicklungen in Bie-
lefeld und Bad Homburg, die ins Portfolio
tibernommen wurden und nun bei teils
hoheren Mieten als kalkuliert voll vermietet
sind. ,Wir starten ins neue Geschiftsjahr mit
tiber 95% Vermietungsquote, knapp 50%
indexierten Mietvertrigen und gutem Miet-
Cashflow.”

Entsprechend fallen auch die Prognosen
in der Anlegermitteilung aus: Fiir das nun
endende Geschiftsjahr 2024/25 erwartet
Wertgrund eine Ausschiittungsrendite zwi-
schen 4% und 6%, fiir das kommende
Geschiftsjahr 3,5% bis 6%. In Sachen Wert-
entwicklung geht der Fondsmanager, nur
das voraussichtlich erwirtschaftete Immo-
bilienergebnis zugrunde legend, von 1% bis
3% p.a. im kommenden Geschiftsjahr und
von 2% bis 4% p.a. im Folgejahr aus.

,Vielleicht konnen wir im
kommenden Jahr kaufen”

Fiir Zukdufe sieht Meyer vorerst keinen
Spielraum - zu hoch das Risiko weiterer
Anteilsriickgaben, zu iiberschaubar die
Liquiditét des Fonds (gut 28 Mio. Euro, Stand
Dezember 2024). In Bestandsmafinahmen,
die Cashflow und Wert eines Objekts steigern,
wird jedoch investiert. ,Uns geht es jetzt
darum, operativ gut zu sein. Vielleicht kon-
nen wir im kommenden Jahr wieder kaufen.”

Nicht geziindet hat der Marktchancen
(Wohnen) D. Es ist der zweite offene Fonds,

den Wertgrund zum Fliegen bringen wollte.
Anders als der auf Bestand fokussierte Wohn-
select soll er in Neubauten und in wéhrend
der Krise steckengebliebene Projekte inves-
tieren. Doch knapp ein Jahr nach seinem
Start ist der Fonds nur ein paar Hunderttau-
send Euro schwer und immobilienlos. ,Wir
glauben an das Produkt, aber es braucht wie-
der Vertrauen in offene Immobilienfonds*,
sagt Meyer. Er gibt sich dennoch gelassen:
»Unser Fokus liegt auf dem Wohnselect D.“
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Zu tun ist trotzdem genug. Die institutio-
nellen Investoren sind mit ihren fiinf Spezial-
fonds bei der Stange geblieben. Zudem holte
man sich neue Asset-Management-Mandate
ins Haus: Im vergangenen Jahr {ibernahm
Wertgrund drei Fonds von der insolventen
D.i.i.-Gruppe. Zu Jahresbeginn kam ein wei-
terer Fonds mit gut 3.000 Wohnungen hinzu,
fiir den ein Vermogensverwalter das Mandat
neu ausgeschrieben hatte. Damit stieg die
Zahl der Wohnungen unter den Fittichen um

Wertgrund-CEO Thomas Meyer
managt mit seinem Team nun etwa
7.500 Wohnungen mehr als noch
vor einem halben Jahr.

Quelle: Wertgrund Immobilien AG

etwa 7.500 auf 12.500 Einheiten, die Assets
under Management von 1,7 Mrd. Euro auf
2,4 Mrd. Euro.

Mit dem schnellen Wachstum ging auch
ein hoherer Personalbedarf einher. Von D.i.i.
hat Wertgrund neun Mitarbeiter iibernom-
men und dariiber hinaus zwei Asset-Manager
eingestellt. Insgesamt sind es jetzt 121 Be-
schiftigte, aber das reicht noch nicht. ,Wir
wollen mindestens noch zehn weitere Pro-
perty-Manager einstellen”, sagt Meyer.

200-Mio.-Euro-Spezialfonds
auf der Startrampe

Mehr Mannen wird es auch brauchen,
weil das néchste Produkt auf der Startrampe
steht. ,Wir sind dabei, mit einem groflen
Vermogensverwalter einen Spezialfonds fiir
sanierungsbediirftige Bestandswohnungen
in Deutschland aufzulegen.” Der Fonds soll
mit 100 Mio. bis 150 Mio. Euro Eigenkapital
auf i 200 Mio. Euro k Wert-
grund auch hier als Asset-Manager agieren.

Im Aufpédpp von Saniert diirfti-
gem haben die Miinchner Expertise. ,Das
haben wir all die Jahre gemacht, bevor wir
2017 auf Neubau umgeschwenkt sind, weil
die Mietpreisbremse kam und Bestandsob-
jekte zu teuer wurden”, erklirt der CEO. , Jetzt
aber sind die Preise in diesem Segment auf
ein interessantes Niveau zurii L

Nicht zuriickgegangen sind die Unsicher-
heiten in der Wohnungspolitik. Die Miet-
preisbremse ist ohnehin ein Thema, doch
Meyer befiirchtet dariiber hinaus Mafinah-
men, die Mieten und deren Anstieg dimpfen
sollen. ,Der neue Freiburger Mietspiegel
fiihrt in dem von uns betreuten Bestand dazu,
dass die Mieten sinken. Der Gutachteraus-
schuss hat zwar die Basismiete erhoht, aber
andere Kriterien runtergestuft. Die Lage zum
Beispiel war frither gut, jetzt ist sie mittel -
ohne dass sich am Umfeld etwas gedndert
hat.” Ihn treibt das um. , Freiburg ist nach Ber-
lin jetzt die zweite Grofistadt, die so agiert.”

Auch die energetischen Anforderungen an
Bestand scheinen nicht in Stein gemeif3elt.
»Die Frage ist: Wie muss saniert werden,
damit ein Objekt in zehn Jahren noch als
saniert verkauft werden kann?“ Gleich ob
Mietpreisbremse, Klimaschutz oder Férder-
mittel - Meyer wiinscht sich deshalb vor
allem eins vom Gesetzgeber: ,endlich Ver-
lasslichkeit”. Christine Rose




