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Liebe Leserinnen und Leser,

die neuesten Zahlen aus den USA machen Hoffnung, zumin-
dest in der Neuen Welt auf einen Pfad der normalen Wirt-
schaftsentwicklung zuriickzukehren. Die Inflation geht weiter
zuriick, die Beschiftigungszahlen steigen und selbst die nach
einem bespiellosen Hoch in den letzten zwei Jahren abgekiihl-
ten Immobilienmarkte springen in einigen Sektoren wieder an.
Auch das Wirtschaftswachstum hat sich weiter als robust er-
wiesen, trotz der gestiegenen Zinsen. Es legte im dritten Quar-
tal um gut 2,9 Prozent gegeniiber dem Vorjahresquartal zu.

Dietmar Miiller
Chefredakteur

Der Blick auf Europa sieht hingegen gespalten aus. Zwar geht auch bei uns die Infla-
tion langsam zuriick, doch von dem EZB-Ziel der 2 Prozent-Marke sind wir noch
weit entfernt. Hinzu kommt die extrem unterschiedliche Erholung der Volkswirt-
schaften. Negativ sticht hier Deutschland hervor. Als einziges Land der G20 sind wir
immer noch in einer handfesten Rezession und die aktuelle Haushaltsdebatte sowie
die zahlreichen anderen Problemfelder riihren an den Festen der grofiten Volkswirt-
schaft des Kontinents. Als Vorbild taugen wir derzeit eher weniger. Es gilt elementare
Hausaufgaben zu machen, in welcher politischen Konstellation auch immer. Den-
noch gibt es kleine Lichtblicke, die Bérsen sind auf einem guten Weg, Infrastruktur-
anlagen sind gefragter denn je, auf der Anleiheseite sind wieder solide Zinsertréage zu
erwirtschaften und einige Immobiliensektoren im Inland halten sich erstaunlich gut,
wie Wohnimmobilien, ausgesuchte Nahversorgungseinzelhandelsobjekte und Logis-
tikimmobilien.

Zu vielen dieser Themen finden Sie in der aktuellen Ausgabe spannende Ein- und
Ausblicke.

Viel Lesefreude und ein frohes Weihnachten 2023 wiinscht

Thr Dietmar Muller
Chefredakteur
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Investment

Transforming
urban space, built
on today’s value

It's time to invest differently

www.union-investment.de/realestate
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Interview mit Dr. Hans Wilhelm Korfmacher

Dr. Hans Wilhelm Korfmacher ist seit Griindung im Jahr 1993
Geschiftsfiithrer des Versorgungswerkes der Wirtschaftspriifer
und der vereidigten Buchpriifer im Lande Nordrhein-Westfalen
(WPV) - zunichst als Alleingeschaftsfiihrer, seit 2019 als Vor-
sitzender der Geschiftsfithrung, seit Oktober 2023 ist er zusétz-
lich Geschiftsfithrer der WPV Advisory & Asset Management
GmbH & Co. KG. Der promovierte Jurist ist selbststdndiger
Rechtsanwalt und ehrenamtlicher Vorstandsvorsitzender des

Frankfurter Club of Finance e.V.

Wie sah die Anlagewelt der
institutionellen Kapitalanlage bei
lhrem Einstieg aus?

Vor 30 Jahren war es deutlich einfacher,
die Zinsanforderungen der Altersvor-
sorgeeinrichtungen im Bereich von no-
minal rund 4 Prozent zu erreichen. Die
Portfolios bestanden vielfach zu 70 bis
80 Prozent aus festverzinslichen

gensanlage besteht darin, professionell
von einer strategischen Allokation, er-
stellt auf der Grundlage einer Asset-
Liability-Studie, eine taktische Posi-
tionierung abzuleiten und ggf. an sich
dndernde Umsténde anzupassen. In den
30 Jahren meiner Tétigkeit habe ich eine
Vielzahl an ,Jahrhundertkrisen erlebt:

Dr. Hans Wilhelm Korfmacher
Geschéftsfuhrer WPV und der WPV Advisory &
Asset Management GmbH & Co. KG

Wie kam es zu der sehr friihen Be-
schaftigung mit dem Thema ESG?
Wir haben bereits 2012 die UN PRI
(Principles for Responsible Investment
als Finanzinitiative der UN) unter-
schrieben. Wir haben insbesondere
zum Schwerpunkt “E” mit Anlagen in
Solar-, Wind- und Wasserkraft bereits

unseren Beitrag geleistet. Inzwi-

Wertpapieren und Namenspapie-
ren in Direktanlage. Der Rest
beinhaltete Aktien- und Renten-
fonds sowie Immobilienanlagen.
Heute ist die Allokation bei vielen
Lebensversicherungen wohl noch

» Es ist wichtig,
sich optimal auf einen Start

aus der Krise vorzubereiten«

schen befassen wir uns vertiefter
mit den Themenschwerpunk-
ten “S” und “G” Es ist es uns als
Altersvorsorgeeinrichtung  ein
besonderes Anliegen, den nach-
folgenden Generationen eine le-

ahnlich, bei Pensionskassen und
berufsstindischen  Versorgungs-
werken hat sich die Allokation seitdem
grundlegend gedndert. Die Zielanforde-
rung von 4 Prozent war in der letzten
Dekade mit Zinstragern nicht zu er-
wirtschaften. Daher ist die Allokation
in Immobilien und alternative Anlagen
von vielen Investoren stark ausgebaut
worden. Mit der Zinswende, die wir - in
nicht geahnter Geschwindigkeit — erlebt
haben, dreht sich die Allokation wieder
hin zu Zinstragern. Zinstrager werden
aber wohl die alten Anteile an der Allo-
kation nie wieder erreichen.

Was waren ehemals die gréBten
Herausforderungen fiir Profi-In-
vestoren?

Die Herausforderung bei der Vermo-

Dotcom-Blase, Finanzkrise, Corona-
Pandemie und aktuell die Herausforde-
rungen aufgrund der Zinswende und
der weltpolitischen Situation mit zwei
Kriegen in unmittelbarer Nachbarschaft
und unklaren weltpolitischen Machtver-
haltnissen.

Die Regulatorik spielte dabei auch
eine Rolle?

Fiir Versorgungswerke gelten grundsétz-
lich dieselben Anforderungen wie fiir
Versicherungen. Das Land Nordrhein-
Westfalen hat hier aber durch den Weg-
fall der Beteiligungsquote, eine erweiter-
te Offnungsklausel und eine zusitzliche
Infrastrukturquote sehr vorausschauend
tiir Entlastung gesorgt.

benswerte Welt zu hinterlassen.
Allerdings habe ich personlich
grofle ,,Bauchschmerzen®, wenn seitens
internationaler und nationaler Gremien
versucht wird, den institutionellen In-
vestoren und Asset-Managern einen
Werte-Kanon verbindlich vorzugeben.

Wie sehen Sie die neue Genera-
tion der Asset-Manager auf Seiten
der institutionellen Anleger?
Wir befinden uns in einer herausfor-
dernden Zeit mit vielen Krisen. Die
jingere Generation sollte mit &lteren
Kollegen, die auch schon ,,Nackenschla-
ge” einstecken mussten, eng zusammen-
arbeiten. Wir haben bei der Auswahl von
Managern seit vielen Jahren Wert darauf
gelegt, insoweit diverse Teams zu man-
datieren.

Fortsetzung auf Seite 4 »
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Wie sieht der Wettbewerb fiir die
Assetklasse Immobilie aus?

Immobilien waren in den letzten 10 bis
12 Jahren ,,the place to be®. Auch kiinftig
werden Immobilienanlagen unverzicht-
barer Bestandteil eines institutionellen
Anlageportfolios sein. Zunichst gilt es,
in diesem und im nachsten Jahr die be-
stehenden Anlagen durch ,,schwere See”
zu navigieren. Es wird kiinftig sicher
wieder gute Investitionsmoglichkeiten

G

Wachstum der
globalen Mittelschicht

Bund
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fir Anleger geben, die Quote, Liquiditat
und Mut mitbringen.

Schwankende Borsen, Anlei-
he-Renditen, die von der Infla-
tion aufgefressen werden, und
schwierige Immobilienmarkte.
Wie beurteilen Sie die Lage?

Bei der Fiille an Herausforderungen und
der Unsicherheit, wie sich die Wirtschaft
kiinftig entwickelt, mochte ich mein

Energiewende:

Credo zitieren: ,,Demut und Diversifika-
tion®, Ich weifd nicht, wie sich die Mark-
te entwickeln werden, also muss man
versuchen, das anvertraute Portfolio so
aufzustellen, dass es auch Krisenzeiten
iibersteht. Im Augenblick ist es daher
wichtig, an den Bestandsinvestments zu
arbeiten und sich auf einen optimalen
Start aus der Krise vorzubereiten.

gemeinsamer Ansatz

Globale Trends, wie zum Beispiel die zunehmende Digitalisierung, lassen den
Energiebedarf weltweit steigen. Dennoch soll die gesamte Europdische Union bis
2050 klimaneutral sein. Das bedeutet eine Kraftanstrengung etwa in Sachen neuer
Infrastruktur. Spannungsgeladen ist die Energiewende daher auch fir Investoren.

Konnektivitdt %;@

E‘m

2

Allianz Global Investors. Stand: April 2023.
* Quelle: die Bundesregierung.
Investieren birgt Risiken.

2050

Klimaneutralitat*

zunehmende
Digitalisierung

Urbanisierung

Greenwich
Quality Leader
2022

Vorausgesetzt ist die Zusammenarbeit mit den richtigen Partnern wie Allianz Global
Investors. Gemeinsam ldsst sich die Energiewende finanzieren.

Dies ist eine Marketing-Anzeige.
Private-Markets-Anlagen sind hoch-
gradig illiquid und nur fir professio-
nelle Anleger konzipiert, die eine lang-
fristige Anlagestrategie verfolgen.

Ihr institutionelles Betreuungsteam ist
gern personlich fir Sie da:
de.allianzgi.com/pro/unsere-kunden

Investieren birgt Risiken. Der Wert einer Anlage und Ertrdige daraus kdnnen sinken oder steigen. Investoren erhalten den investierten
Betrag gegebenenfalls nicht in voller Hohe zurtick. Die frihere Wertentwicklung ldsst nicht auf zukiinftige Renditen schlieBen. Ein Rank-
ing, Rating oder eine Auszeichnung ist kein Indikator fiir die zukiinftige Entwicklung und unterliegt Verdanderungen im Laufe der Zeit.
Anleger sollten alle Eigenschaften und/oder Ziele des Fonds entsprechend des zugehérigen Prospektes und des KIID beriicksichtigen
(regulatory.allianzgi.com). Dies ist eine Marketingmitteilung, herat von der Allianz Global Investors GmbH, www.allianzgi.de,
einer Kapitalverwaltungsgesellschaft mit beschrankter Haftung, gegriindet in Deutschland, Sitz: Bockenheimer Landstr. 42-44, Anleger-
rechte ist auf Deutsch, Englisch, Franzésisch, Italienisch und Spanisch unter https://regulatory.allianzgi.com/en/investors-rights ver-
fligbar. AdMaster 2823036. Stand: April 2023.
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5 Aspekte, die bei Investitionen
in die Energiewende zu beachten sind

Weltweite Investitionen in die Energiewende nach Sektoren (in Mrd. USD)
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Quelle: BloombsrgNEF. Anmerkung: Die Anfangsjahre sind je nach Sektor unterschiedlich, aber alle Sektoren sind ab 2019 vertreten. Die Zahlen fir die Kernenergie

Investitionen, die dazu beitragen, die
Dekarbonisierung voranzutreiben, ste-
hen im Fokus vieler institutioneller
Anleger, denn sie ermdglichen institu-
tionellen Anlegern, aktiv zum globalen
Wandel hin zu nachhaltigen Energie-
quellen beizutragen, ohne auf Rendite zu
verzichten. Neben typischen Eigenkapi-
taltransaktionen koénnen institutionelle
Anleger auch in Fremdfinanzierungen
investieren. Diese erfolgt meist iiber
Standardstrukturen des Infrastruktur-
kreditmarktes, was die Interessen der
Fremdkapitalgeber schiitzt und zu ge-
ringeren  Ausfallwahrscheinlichkeiten
und Verlustquoten fiithren soll. Sie erfor-
dern aber einen umfassenden Ansatz in
Bezug auf Strategie, Risikomanagement
und Integration von Nachhaltigkeit. Wir
haben bereits vor 10 Jahren ihr erstes
Infrastructure Debt-Investment getitigt
und hat eines der grofiten Investment-

teams in Europa. Im Folgenden zeigen
wir auf, welche zentralen Uberlegungen
institutionellen Anlegern helfen kénnen,
sich zurechtzufinden:

Integration der
Nachhaltigkeit:

Da sich die Weltwirtschaft zunehmend
auf nachhaltige Praktiken ausrichtet, ist
die Integration von Umwelt-, Sozial- und
Governance-Kriterien (ESG) in Anlage-
entscheidungen auch eine strategische
Notwendigkeit. Investoren miissen klare
Nachhaltigkeitsmetriken einfithren und
etablierte Rahmenwerke nutzen, um In-
vestitionen zu steuern. Zudem kann ein
aktiver Ansatz zur Einbindung von Port-
foliounternehmen in Nachhaltigkeitsfra-
gen positive Auswirkungen haben und
die Rendite steigern.

Fachwissen und
Sorgfaltspflicht:

Transaktionen im Bereich der Energie-
wende sind komplex und mit spezifi-
schen Risiken verbunden. Potenzielle
Anderungen der Regierungspolitik oder
des regulatorischen Rahmens konnen
die Rentabilitit und Durchfithrbarkeit
eines Projekts beeinflussen. Investoren
sollten iiber eigenes Fachwissen im Be-
reich Projektfinanzierung und Techno-
logien verfiigen oder erfahrene Partner
engagieren, um sich in diesem Sektor
zurechtzufinden. Auflerdem ist eine
griindliche Due-Diligence-Priifung ein
entscheidender Bestandteil dieses Pro-
zesses.

Fortsetzung auf Seite 6 »
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Diversifizierung
des Portfolios:

Da verschiedene Investitionen im Rah-
men der Energiewende nicht in gleichem
Mafle von staatlichen und regulatori-
schen Risiken sowie von Marktschwan-
kungen beeinflusst werden, kann ein
diversifiziertes Portfolio auch mit einem
thematischen Fokus auf die reine Ener-
giewende aufgebaut werden. Durch die
Diversifizierung ihres Portfolios konnen
Anleger ein ausgewogenes Verhiltnis
zwischen Risiko und Rendite erzielen.

Risikomanagement:

Anleger sollten umfassende Risiko-
bewertungsmethoden nutzen, um die
wichtigsten Risiken frithzeitig zu er-
kennen und zu steuern. Zu den Strate-
gien koénnen Portfolio-Stresstests und
Szenarioanalysen gehéren, um die Wi-
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derstandsfihigkeit des Portfolios zu er-
héhen. Es ist wichtig, die Risikomanage-
mentstrategien stindig zu {iberwachen
und an sich verdndernde Marktdynamik
anzupassen.

Aktive
Vermogensverwaltung:

Aktives Asset Management beinhaltet in
der Regel eine genaue Uberwachung der
finanziellen und betrieblichen Leistung,
die Einhaltung der finanziellen Verein-
barungen und ein stetiges Risikoma-
nagement der Investition. Regelmaflige
Berichterstattung und Kommunikation
der Investoren mit den Kreditnehmern
sind wichtig, um #ber Projektleistung
und regulatorische Anderungen infor-
miert zu bleiben. Eine proaktive Uber-
wachung kann die Risikoerkennung und
-minderung zum Schutz der Fremdkapi-
talgeber-Interessen erleichtern.

Aufgrund der hohen Nachfrage nach
Investitionen, die die Energiewende
vorantreiben konnen, ist der Markt zu-
nehmend kompetitiver geworden. Sour-
cing, Risikomanagement und aktives
Asset Management haben an Bedeutung
gewonnen. Der Zugang zu attraktiven
Transaktionen steht dabei hiufig bevor-
zugt erfahrenen und grofieren Anlegern
offen, die Giber entsprechende Expertise
und Netzwerke verfiigen und oft schnel-
ler Chancen realisieren und Risiken
bewerten konnen. In Anbetracht des
hohen Investitionsbedarfs kénnen ins-
titutionelle Anleger dabei eine Schliis-
selrolle spielen, um die Energiewende
voranzutreiben, den globalen Ubergang
zu einer kohlenstoffarmen Wirtschaft zu
beschleunigen und attraktive Renditen
zu erzielen.

Autoren

Benjamin Walter

Senior Portfolio
Manager,
Infrastructure Debt

Allianz
Global Investors

Heiko Wunderlich

Head of
BD Institutional DE/A
Distribution

Allianz
Global Investors
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Machen Sie |hre Immobilien flir die Zukunft
bereit. Unsere Plattform verbindet Daten aus
dem Datenraum mit digitalen Berichten Uber
Technik, Umwelt, Gutachten und Bewertung.

Ein Datenraum, der einfach funktioniert.
Alles drin. Ohne versteckte Kosten.
Transparent. Mobil. Jederzeit.
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Ein gutes Pflaster fiir
Euro-Investment-Grade-Anleger

Nachdem 2022 ein Jahrzehnt der geld-
politischen Lockerung zu Ende ging,
musste 2023 die gesamte Zinskurve neu
bewertet werden. Das Mantra der Zen-
tralbanken ,hoher fiir linger® endete
und fiihrte zu steileren Renditekurven
und zu einer Neubewertung der Real-
zinsen, die nun zum ersten Mal seit fast
zehn Jahren wieder im positiven Bereich
liegen. Die Renditen europdischer In-
vestment-Grade-Anleihen liegen damit
heute auf einem sehr attraktiven Niveau
von rund 4,6 Prozent. Dariiber hinaus
sind die Credit Spreads, also die Pramie
fiir Investment-Grade-Anleihen, eben-
falls attraktiv und bieten im Vergleich
zu anderen Anlageklassen ein anspre-
chendes Risiko-Rendite-Verhiltnis - ein
»Sweet Spot“ fiir Anleiheinvestoren.

Dispersion trotz
sanfter Landung

Obwohl wir weiter von einer sanften
Landung ausgehen konnen, ist eine Dis-

£)* CP CAPITAL

Uber 30 Jahre
Frfahrung mit
[nvestments in
U.S-Immobilien

CP Capital schafft Werte
fiir Investoren durch den
Aufbau gut diversifizierter

persion bei Unternehmensanleihen
durchaus moglich. Bereits zuvor haben
wichtige Namen den Markt mit negati-
ven Kursen iiberrascht. Die Unterneh-
men stehen vor der Herausforderung
héherer Finanzierungs- und Inputkos-
ten sowie vor Unsicherheiten in Bezug
auf die Nachfrage und die Auswirkungen
der Energiewende, da diese insbesonde-
re in der Industrie zahlreiche Umstellun-
gen erforderlich macht.

Ein aktiver Managementansatz, der
sich auf die Analyse von Fundamental-
daten konzentriert und Umwelt-, so-
ziale und Governance-Faktoren (ESG)
einbezieht, ist in diesem Markumfeld
besonders effektiv — zumal er dazu bei-
tragt, Rezessionsrisiken zu minimieren.
Eine umfassende Fundamentalanalyse
in Kombination mit einem ESG-Filter
ermoglichen es, qualitativ hoherwertige
Emittenten mit soliden Bilanzen, guten
Kennzahlen und starken ESG-Profilen
bevorzugt in das Portfolio aufzunehmen.
Diese Emittenten werden einem mégli-

-

chen Abschwung und einer Ausweitung
der Credit Spreads im Falle einer schwe-
ren Rezession wahrscheinlich besser wi-
derstehen konnen.

ESG steht auf der
Tagesordnung

Die Klimakrise und die sozialen Her-
ausforderungen, die mit der globalen
Energiewende einhergehen, beherrschen
nach wie vor die Mérkte der Eurozone.
Die Ziele der Europédischen Union (EU),
Treibhausgasemissionen bis 2030 um
55 Prozent zu verringern (Gesetz ,Fit
for 55%), einen hoheren Anteil erneuer-
barer Energien am Stromerzeugungs-
mix umzusetzen (Ziel: 42,5 Prozent bis
2030) sowie die Entwicklung von Koh-
lenstoffpreismechanismen zwingen viele
Firmen zu Verdnderungen. Die euro-
péischen Regulierungsbehérden haben
im Zuge dessen bereits gezeigt, dass sie
mit klareren Berichtsrahmen und For-
derungen nach verbesserter Offenlegung

Fortsetzung auf Seite 8 »

71 = g na]

\
]

70000

Wohneinheiten

230+

Investitionenin
Mietwohnanlagen

ey

m h“fo@cpcapitalus.com | Weitere Informationen finderS|

-\ .

$15Mrd+ 31

Gesamtinvestitions- Gesponserte Fonds
volumen

US-Wohnimmobilienportfolios,
die sich mit dem Markt
entwickeln.

B g
9 F‘/\Q’B

s
—

www.institutionelle-investoren.org | Ausgabe Dezember 2023 7


https://www.cpcapitalus.com/de/

» »»

[ B ]
Bund
Institutioneller 1 1
Investoren °

5,00
4,50
4,00
3,50
3,00
2,50
2,00
1,50
1,00
0,50
0,00

RENDITE BIS ZUR FALLIGKEIT IN PROZENT

Ertrage des Candriam Euro |G Corporate

© A % o Q N o n
Q¥ Q> Q¥ Q> Qv Qv Qv Qv
v Vv v v Vv v v v
O RS Q O K N O K
Y nY Y Y nY Yy Y
DATUM

Ertrage des Candriam Euro IG Corporate (Quelle: Candriam)

auf Emittenten- und Anlegerebene ein-
greifen, beispielsweise durch CSRD- und
SFDR-Vorschriften. Sogar die Europdi-
sche Zentralbank, der grofite Akteur auf
dem Investment-Grade-Markt, hat einen
Plan zur Okologisierung ihrer massiven
Ankaufsprogramme (CSPP und PEPP)
ausgearbeitet. Ankdufe werden dement-
sprechend auf Emittenten mit guten Kli-
mabilanzen ausrichtet, die anhand ihres
CO2-Fuflabdrucks, ihrer Einfliisse auf
die Umwelt und der Dekarbonisierungs-
ziele bewertet werden.

Der richtige Umgang mit
ESG-Risiken steigert
Renditen

Strategien zur Minimierung von ESG-Ri-
siken schliefSen finanziellen Erfolg nicht
aus — im Gegenteil: Der richtige Umgang
kann die Renditen sogar erhohen. Dabei
sollten insbesondere Sektoren gemieden
werden, die sich auf Ol, Gas oder braune
Energieerzeuger konzentrieren. Da hier
das ESG-Risiko extrem hoch ist, werden

sich Investitionen mittel- und langfristig
auch finanziell nicht lohnen.

Bei der Bewertung moglicher Investi-
tionen miissen zudem Geschiftstitig-
keit, Transparenz und das Verhalten
der Emittenten gegeniiber Stakeholdern
beriicksichtigt werden. Mithilfe spezia-
lisierter ESG-Analysten koénnen so die
Chancen erkannt und genutzt werden,
die mit Klimawandel, Ressourcenver-
knappung, dem demografischen Wandel
und den Anderungen in den Unterneh-
mensfithrungen einhergehen. Im Zuge
dessen sind ESG-Anleihen mit den rich-
tigen Fundamentaldaten attraktiv - ins-
besondere griine Anleihen, die Projekte
mit positiven Auswirkungen auf die Um-
welt finanzieren. Sie sind ein hilfreiches
Instrument fiir Investoren, die Wirkung
ihrer Investitionen zu erhéhen.

Verringertes Risiko und
Renditen mit Impact

Vor dem Hintergrund der Klimakrise,
wachsender sozialer Herausforderungen

und erhohter Regulatorik seitens der EU
wird die Beriicksichtigung von ESG-
Faktoren fiir gesunde Portfolios wich-
tiger denn je. So konnen nicht nur die
Risiken minimiert werden, sondern man
nutzt auch die Chancen, die der Wandel
zur Nachhaltigkeit mit sich bringt, und
steigert in einem unsicheren und volati-
len Marktumfeld die eigenen Ertrége.

Patrick Zeenni

Head of Investment
Grade & Credit
Arbitrage,

Deputy Global
Head of Credit

Candriam
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Wohnimmobilien -
Stabilitatsanker im Sturm?*

Rezession, Homeoffice und Online-
Handel sind die maf3geblichen Ursa-
chen fiir die strukturellen Probleme
gleich in zwei groflen Immobiliensekto-
ren, dem Handel und dem Biirobereich.
Doch wie sieht es bei Wohnimmobi-
lien aus? Gewohnt wird doch immer,
schliellich braucht jeder ein Zuhause.

Die Immobilienbranche steckt in einem
heftigen Sturmtief. Nicht nur die Wirt-
schaftsflaute, zwei Jahre Pandemie und
in Deutschland sogar eine Rezession
dédmpfen jeglichen Optimismus. Dabei
lassen zusitzlich strukturelle Probleme
aus der ohnehin rauen See einen ausge-
wachsenen Orkan werden. Denn anders
als bei der Finanzkrise 2008 ist dieses
Mal die ganze Wirtschaft betroffen.

Strukturprobleme bei
Biiro und Einzelhandel

Viele Unternehmen schrumpfen sich
gesund, um Kosten zu reduzieren. Dazu

zéhlt auch die Reduzierung von Miet-
flichen. Hinzu kommt das strukturelle
Thema Homeoffice. Die Heimarbeit ist
so beliebt und bequem, dass nicht weni-
ge Unternehmen 30 Prozent ihrer Beleg-
schaft dauerhaft nicht mehr auf den teu-
er angemieteten Biiroflichen sehen. Der
Pandemie ist auch eine Verstarkung des
Online-Einkaufs geschuldet. Einzelhan-
delsimmobilien darben mehr denn je,
es sei, es handelt sich um Nahversorger,
Lebensmittelhdndler oder kleine Fach-
markte. Die grofien EinkaufsstrafSen
oder gar die meisten Shopping-Center
haben hingegen mit dramatisch zuriick-
gehenden Umsétzen zu kimpfen.

Punktgewinne fiir
Wohnimmobilien

Bleibt von den drei groflen Immobi-
lien-Sektoren noch Wohnen. Hier sieht
die Lage anders aus. Die Nachfrage ist
extrem stark, getrieben durch die demo-
grafische Entwicklung und auch durch

das Bevolkerungswachstum in Deutsch-
land. Die Mietpreise sind mehr als stabil
auch in der Wirtschaftskrise. Speziell die
Nachfrage bei bezahlbarem Wohnraum
und bezahlbaren Wohnungsgrofien mit
1 bis 3 Zimmern ist sogar noch gestie-
gen. Gleichzeitig stagniert aufgrund der
erheblich gestiegenen Finanzierungs-
kosten sowie der auch inflationsbeding-
ten Explosion der Baupreise das Ange-
bot. Der Wohnungs-Neubau ist sogar im
heftigen Riickwiértsgang, zumindest der-
zeit. In Summe sind das mehrere Punkt-
gewinne fiir Wohn-Investments.

Wohnimmobilien -
Sonnenschein mit Wolkchen

Gut, Wohnen ist ein Grundbediirfnis
und die Nachfrage nach Wohnraum ent-
sprechend nahezu komplett unabhéngig
von konjunkturellen Schwankungen, wie
wir gerade aktuell sehen. Doch auch die
beste Wohnimmobilie muss irgendwann
modernisiert oder revitalisiert werden.

Fortsetzung auf Seite 10 »
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Neuer Wohnraum in Berlin-Tiergarten — Vergleich Neu/Alt (Bildquelle: JUNIQO Invest)

Hinzu kommen die deutlich ambitio-
nierten ESG-Vorstellungen aus Briissel
und Berlin. Die eigentlichen Herausfor-
derungen im Wohnbereich sind folglich
weniger Nachfrageschwichen oder sin-
kende Preise, sondern die Modernisie-
rungsvorhaben im Bestand.

Revitalisierungen im
Bestand: ESG und Co.

Sanierungen zur Einsparung von Ener-
gie und zur Erfiillung der ESG-Vorga-
ben stehen mit hochster Prioritdt und
grofitem Kostenanteil ganz oben auf
der Agenda. Hier liegen die Vorteile auf
der Hand: Die Nutzer profitieren von
einem modernen und energieeffizienten
Wohnumfeld und der Immobilieneigen-
timer hat nach der Sanierung haufig
einen deutlich geringeren Verwaltungs-
aufwand, weniger Mieterwechsel und
zufriedene Mieter.

Politik ist oft mehr Ver-
hinderer als Forderer

Eine grofle Hiirde ist in einigen Stidten
eine Sanierung zur Erreichung der best-
moglichen Energieeffizienz. Denn leider
ist das insbesondere in so genannten Mi-
lieuschutzgebieten wie in Berlin oft nicht
so einfach. Die zustindigen Behorden
schrinken bei der energetischen Mo-
dernisierung beispielsweise die Stirke
der Fassadenddimmung und den Einbau
von Isolierglasfenstern ein. Begriindet
werden die Restriktionen mit dem ,,Mie-
terschutz® und ,,zu starker Aufwertung®
Energieeffiziente Gebdude sind hingegen
angesichts der steigenden Betriebs- und
Heizkosten immer ein Mehrwert fiir die
Mieter. Daher ist die Haltung der Politik
nicht nachvollziehbar.

Fazit

GrofSe Strukturelle Probleme haben
Wohnimmobilien derzeit nicht. Die
Nachfrage ist genauso stabil wie die

Mietpreise. Dafiir schwebt das Sanie-
rungsschwert aus dem Hause Damokles
iiber den Bestdnden. Immer neue ESG-
Anforderungen machen Investitionen
in den Bestand und vor allem Moderni-
sierungen notwendig. Doch zumindest
um eine solide Vermietung brauchen
sich die Investoren anders als bei Biiro-
und Einzelhandelsflichen keine Sorgen
zu machen. Insofern bleiben Wohnim-
mobilien der Stabilitdtsanker in stiirmi-
schen Zeiten.

Nino Nowack

Grunder und
Geschaftsfihrer

JUNIQO Invest
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Mit guten Umsatzen und Optimismus:
Die Hotellerie trotzt der Krise
Hamburg, 6. November 2023. Die Hospitality-Branche funktio-
niert auch in der Krise. Die Erwartungen fiir das Geschift blei-
ben hoch, ebenso an steigende Umsitze. Das ergab das aktuelle
Investment Barometer, die 10. Umfrage von HospitalityInside und
Union Investment.

... mehr

Der Flanier-Boulevard Alter Wall Hamburg (Quelle: Art-Invest Real Estate)

Art-Invest Real Estate gewinnt gleich drei neue
Premium-Mieter fiir den Alten Wall in Hamburg
Hamburg, 13. November 2023. Art-Invest Real Estate ist es ge-
lungen, gleich drei renommierte neue Mieter langfristig an den
Alten Wall zu binden. Die erfolgreiche Marke Isabella Gluten-
freie Patisserie wird ihren zweiten Standort in der Hansestadt
auf dem Flanierboulevard eréftnen.

... mehr

Schroders erweitert Angebot um zwei neue Fonds
mit Nachhaltigkeitsfokus
Frankfurt, 13. November 2023. Schroders hat die Erweiterung
seiner Fondspalette Global Transformation um zwei globale
Aktienfonds bekannt gegeben: Den Schroder ISF Circular Eco-
nomy und den Schroder ISF Sustainable Infrastructure.

... mehr

Zeichnungen von 47 Millionen Euro: DLE startet
erfolgreich mit dem fiinften Landentwicklungsfonds
Berlin, 16. November 2023. Der von der DLE Group AG initi-
ierte Fonds fiir Baulandentwicklung, der DLE Funds SICAV-
RAIF SA -Land Development Fund V (Germany) (,,Land De-
velopment Fund V*), ist mit Zeichnungen von 47 Millionen
Euro in das vierte Quartal 2023 gestartet.

... mehr

PwC: 98 Prozent der Investor:innen konstatieren
Mangel im Nachhaltigkeitsreporting
Diisseldorf, 16. November 2023. Investor:innen, die auch oder
ausschliellich in Deutschland aktiv sind, sehen fiir die kom-
menden zwolf Monate Inflation, gesamtwirtschaftliche Vola-
tilitdt und den Klimawandel als die grofiten Risiken fiir ihre
Portfoliounternehmen an.

... mehr

Die Klinik im Kurpark Bad-Rothenfelde (Quelle: IMMAC)

Vertrieb des Publikums AIF IMMAC 125.
Renditefonds gestartet
Hamburg, 16. November 2023. Der durch die HKA Hanseati-
sche Kapitalverwaltung GmbH aufgelegte Publikums-AIF mit
einer Mindestbeteiligung von 20.000,00 Euro investiert in die
»Klinik im Kurpark® in Bad Rothenfelde.

... mehr

Fortsetzung auf Seite 12 »
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DWS holt Scope Awards fiir Multi Asset,
Renten Euro und Infrastructure Equity
Frankfurt, 17. November 2023. Die Rating-Agentur Scope hat
die DWS als besten Asset Manager in der Kategorie ,Multi As-
set“ fiir Deutschland, Osterreich und die Schweiz ausgezeich-
net. Die DWS beeindrucke mit einem extrem breiten Angebot
und einer hohen Stabilitdt beim verantwortlichen Personal,
hief§ es zur Begriindung.

... mehr

INTREAL beruft Camille Dufieux in die
Geschaftsfiihrung
Hamburg, 17. November 2023. Camille Dufieux (54) wird mit
Wirkung zum 1. Januar 2024 Geschiftsfithrerin der IntReal
International Real Estate Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH
und leitet die Gesellschaft kiinftig gemeinsam mit den beiden
Geschiftsfithrern Andreas Ertle und Michael Schneider.

... mehr

BVI: Fondsbranche wachst um 5 Prozent
Frankfurt, 17. November 2023. Die Fondsgesellschaften ver-
walteten fiir Anleger in Deutschland insgesamt 3.977 Milliar-
den Euro per Ende September. Das ist ein Zuwachs von rund 5
Prozent seit Jahresanfang (3.804 Milliarden Euro).

... mehr

JUNIQO schafft neuen
Wohnraum und

saniert energetisch in
Berlin-Tiergarten

Berlin, 20. November 2023.
Der junge Berliner Trans-
aktionsspezialist und Asset
Manager JUNIQO Invest
GmbH hat das Griinder-
zeitgebaude ,,Am Bellevue®
in Berlin-Tiergarten umfas-

JUNIQO schafft neuen Wohnraum in Berlin-Tiergarten (Quelle: JUNIQO Invest)

www.institutionelle-investoren.org | Ausgabe Dezember 2023

send energetisch saniert und weitere Wohneinheiten im Ge-
béude geschaffen.
... mehr

Hauck Aufhauser Lampe startet Kooperation
mit Fintech Fincite
Frankfurt, 20. November 2023. Ein modernes Beratungserleb-
nis: Hauck Authduser Lampe kooperiert ab sofort mit dem Fin-
tech Fincite und wird eine neue Client Suite — also ein digitales
Beratungstool — des Software-Unternehmens einfiihren.

... mehr

PGIM stellt Sancia
Dalley als Leiterin der
DEI-Anlagestrategien
ein

Newark, N.J., 20. Novem-
ber 2023. PGIM, das 1,2
Billionen Dollar schwere
globale  Investment-Ma-
nagement-Unternehmen
von Prudential Financial,
Inc., hat Sancia Dalley als
Managing Director im
PGIM Office of Diversity,
Equity & Inclusion (DEI)
eingestellt.

Sancia Dalley, Geschéftsfthrerin,
DEl-Investitionsportfolio und HBCU-
Investitionsstrategie, PGIM

... mehr

GARBE erwirbt GRR Real Estate und baut Manage-
ment-Plattform fiir Nahversorgungsimmobilien um
rund zwei Milliarden Euro aus
Hamburg/Niirnberg, 21.November 2023. GARBE erwirbt mit
der GRR Real Estate eine der fithrenden Plattformen im Be-
reich Einzelhandelshandelsimmobilien mit Schwerpunkt auf
Lebensmittel und iibernimmt damit eine marktfithrende Stel-
lung im Bereich der Nahversorgungsimmobilien.
... mehr
Fortsetzung auf Seite 13 »
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Scope: Lupus alpha ist zum fiinften Mal bester der DWS mit dem Ziel, ihr 114 Milliarden Euro schweres Alter-
Spezialanbieter natives-Geschift weiter zu stirken.
Frankfurt, 21. November 2023. Bei den Scope Investment ... mehr

Awards hat Lupus alpha seit 2018 zum fiinften Mal die Aus-
zeichnung ,Bester Asset Manager/Spezialanbieter” in Deutsch- ~ SIGNAL IDUNA: Fabian Schneider
land erhalten. folgt auf Dr. Stefan Kutz im Vor-
... mehr stand
Dortmund, 23. November 2023. Dr. Ste-

DWS ernennt Dan Robinson zum EMEA Head of fan Kutz (55) wird sein Vorstandsmandat
Alternative Credit im Rahmen ihrer strategischen nicht verldngern. Er scheidet zum 30. Juni
Wachstumsintiative 2024 aus dem Konzernvorstand der SI-

Frankfurt, 27. November 2023. Die DWS hat heute die Berufung GNAL IDUNA Gruppe aus. Nachfolger ~ Fabian Schneider wird
von Dan Robinson zum EMEA Head of Alternative Credit be-  wird Fabian Schneider (36). 32? g%ﬂ%is;gsﬁzrt
kannt gegeben, um ihre Priasenz im Bereich Private Credit weiter ... mehr  Gruppe ubernehmen.

auszubauen. Die Ernennung ist Teil einer strategischen Initiative

GUTE IDEE.

ABHEBEN VON DER MASSE?

Offentlichkeitsarbeit, Marketing und Positionierung fiir DA F KO Deutsche Agentur
Immobilienfonds und Immobilienunternehmen. www.dafko.de fir Kommunikation
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Veranstaltungen 2023/24 6.12.2023 Private Equity Summit Event mehr erfahren ... Paris
23.-25.1.2024 IPEM The Annual Private Market Offsite mehr erfahren ... Cannes
Hier fihren wir wichtige
12.-15.3.2024 MIPIM mehr erfahren ... Cannes

Veranstaltungen fiir insti-

tutionelle Investoren auf.
Tag der Institutionellen Kapitalanlage

6.6.2024 TDIK 2024 mehr erfahren ... Frankfurt
Falls Sie Anregungen oder
weitere Vorschldge hierzu haben,
so senden Sie uns bitte einfach 12.-13.6.2024 INVESTMENTexpo mehr erfahren ... Berlin
eine E-Mail an:

17.-18.6.2024  P5 Property Kongress mehr erfahren ... Frankfurt

chefredaktion@bii-ev.org
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