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Investorenbefragung

Informationen zu Zielen, Inhalten und Vorgehen

Auf dem deutschen Immobilienmarkt hat sich die allgemein herausfordernde Situation im Vergleich zu unse-
rer ersten Befragung im Juni 2023 kaum verandert. Die Europdische Zentralbank wird vorerst nicht von ihrer
restriktiven Geldpolitik abweichen und somit die Finanzierungsbedingungen flr Immobilieninvestments auf
einem hohen Niveau halten. Die Preisfindungsphase halt an und Transaktionsaktivitdten haben weiterhin
Seltenheitswert. Mit unserer zweiten Investorenbefragung beleuchten wir Veranderungen im Vergleich zu
unserer Sommeruntersuchung und betrachten zusatzlich neue Faktoren, die flr den deutschen Immobili-
eninvestmentmarkt hohe Bedeutung haben.

Neben den Investmentstrategien, praferierten Standorten und maglichen Anpassungen der Assetallokation
der auf dem deutschen Markt aktiven Investoren wird im aktuellen Bericht groBeres Gewicht auf den Me-
gatrend ESG (Environmental, Social and Governance) gelegt. Dieser wurde in der letzten Befragung als ein
zentrales Risiko fur die Investmentstrategie der Teilnehmer identifiziert. Darlber hinaus wurden in dieser Be-
fragungsrunde maogliche Verkaufsfaktoren in den einzelnen Assetklassen erfragt, um diese den angegebe-
nen Kaufpreisfaktoren der letzten Erhebung gegentberzustellen.

Als Befragungsmethode wurde erneut ein onlinebasierter, anonym auszufillender Fragebogen gewahlt. Von
375 kontaktierten Immobilieninvestmentexperten erfolgte eine Beteiligung von 56 Personen. Die Rucklauf-
quote von 14,9 % entspricht nahezu der Beantwortungsrate aus der letzten Befragung. Der aktuelle Bericht
gliedert sich in drei Abschnitte. Zundchst erfolgt eine Beschreibung der befragten Investoren mit einer Ana-
lyse von Zielen sowie Strategien. Im zweiten Teil, der Marktbewertung, liegt der Fokus in ermittelten Ver-
kaufsfaktoren und der GegenUberstellung mit den Zahlungsbereitschaften, die in der Vorumfrage erhoben
wurden. Im letzten Teil werden die Herausforderungen im Zusammenhang mit ESG beleuchtet.

Keyfacts Investorenumfrage Herbst 2023

35% 36% 84% s
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Investorenbefragung

Investorenbeschreibung

Im Rahmen der Erhebung sind Fragen zum Investorentyp, der Assets under Management sowie der Risi-
kostrategie und den favorisierten Investmentstandorten gestellt worden. Ziele bestehen in der Erstellung eines
grundlegenden Uberblicks zu den befragten Experten und deren Unternehmen sowie der Ermittlung allge-

meingultiger Trends und Strategien.

Asset- und Fondmanager
starkste Teilnehmergruppe

Bei der Verteilung der Investorentypen stellen die
Asset- und Fondsmanager mit einem Anteil von
34,6 % die groBte Teilnehmergruppe der Befra-
gung dar. Den zweiten Platz nehmen mit insge-
samt 20,1 % Privatinvestoren und Family Offices
ein.

Mit etwas Abstand folgen in der aktuellen Umfrage
Projektentwickler / Bautrager (10,9 %) sowie Pri-
vate-Equity-Fonds / Opportunity-Fonds und die
Offenen Immobilienfonds / Spezialfonds mit jeweils
fanf Antworten.

Die teilnehmenden Unternehmen verwalten insge-
samt ein Immobilienvermégen von ca. 136 Mrd.
Euro. Die Spanne der verwalteten Vermdgen zeigt
wie in der Vorumfrage mit 50 Mio. bis 54 Mrd. Euro
einen deutlichen Spread auf.

A- und B- Standorte sowie Core- und
Value-Add-Investments im Fokus

Bei der Risikostrategie stehen mit 35,7 % der teil-
nehmenden Befragten Value-Add Investoren an
erster Stelle. Es folgen die Klassen Core (33,9 %)
und Core+ (21,4 %). Opportunistische Investoren
sind mit 8,9 % vertreten.

NMlapolio

Investorentyp

Welchem Investorentyp kann Ihr Unternehmen
am ehesten zugeordnet werden? (n = 55)

Privatinvestoren /
Assetmanager / Fondsmanager (34,6 %) | Family Offices (20,1 %)

Projektentwickler /
Bautréager (10,9 %)

Private-Equity-Fonds /
Opportunity-Fonds (9,1 %)

Immobilienfonds / Spezialfonds

Offene
9,1 %)

Sonstige (16,2 %)

Sonstige: Immobilienaktiengesellschaften / REITs, Einrich-
tungen / Verwaltung / Kommunen, Versicherungen / Pensi-
onskassen, Corporates, Geschlossene Fonds, Andere

Quelle: NAI apollo

Raumlich sind A- sowie B-Standorte im Invest-
mentfokus. 83,9 % bzw. 73,2 % der befragten Ex-
perten halten hier Objekte. Die sonstigen Standorte
fallen im Vergleich dazu zwar zurtck, haben als In-
vestitionsstandort von 42,9 % der Befragten aber
ebenfalls eine wichtige Bedeutung.




Investorenbefragung

Investment-Risikostrategie Investment-Standorte
Welche Risiko-Investmentstrategie verfolgt An welchen Standorten ist Ihr Unternehmen
o Ihr Unternehmen aktuell primar? (n = 56) . investiert? (n = 56)
— Antworten Vorbefragung — Antworten Vorbefragung
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Investoren sind priméar in BUro- und Wohnimmobilien investiert — Einzelhandel
gleichauf mit Logistik

Bei den Umfrageteilnehmern sind Buro- und Wohnimmobilien, wie auch schon in der vergangenen Befra-
gung, mit hohen Anteilen in den Portfolios vertreten. In den beiden Segmenten sind rund 30 % der Be-
fragten stark investiert (61-100 % Anteil der Assetklasse am Investmentvolumen). Auch Logistikimmobilien
sind durch einen héheren Stellenwert bei den Investoren gekennzeichnet (12,2 % stark investiert). Im Einzel-
handelssegment ist die Anzahl der stark investierten Teilnehmer im Vergleich zur Vorbefragung signifikant
auf 12,8 % angestiegen, was priméar auf das diesmalige Umfragesample zurtickzufihren sein dirfte. Dane-
ben sind zuletzt verstarkt Investments in Einzelhandelsimmobilien erfasst worden, was untergeordnet auch
eine Rolle spielen kdnnte.

Assetallokation des Investmentvolumens

Wie hoch ist der Anteil Ihres Investmentvolumens innerhalb der Assetklassen zum
aktuellen Zeitpunkt (in %)? (n = 56)

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100
o | | |
5 32,6 n=43
2 A\
5 ﬂ 42,5 27,5 30,0 n=40
=
<
D | aa
S
s E 76,9 10,3 n-30
wl
2,8
: 1] T -
2,8
B Nicht oder wenig investiert (0-20%) OModerat investiert (21-60 %)  BStark investiert (61-100 %)
*angeflhrte Assetklassen mit mindestens 30 Nennungen Quelle: NAl apollo
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Investorenbefragung

Hotel- und Healthcare-Immobilien zeichnen sich durch einen hohen Anteil von Investoren aus, die nicht oder
wenig in diesen Assetklassen investiert sind (Hotel 94,4 %, Healthcare 84,9 %). Bei den sonstigen Immobi-
lientypen wurden unter anderem Gastronomieflachen, Life Science & Tech, Self Storage und Data Centers
als mogliche Investmentobjekte genannt, die aber lediglich bei wenigen Investoren und mit geringen Anteilen
vorhanden sind.

Die geringe Anderungsrate der Assetallokation im Vergleich zur vergangenen Investorenbefragung stellt, trotz
gréBerer Teilnehmeranzahl, bei der derzeit nur geringen Transaktionsaktivitat keine Uberraschung dar. Markt-
akteure halten inre aktuelle Portfoliozusammensetzung eher stabil und verzichten sowohl auf Kaufe wie auch
auf Verkdufe und warten die zukiinftige Marktentwicklung weiter ab. Daher ist die Anderung im Einzelhan-
delssegment eher auf die Variabilitat der Stichprobe zurtckzufihren.

Zukunftige Investmentallokation — Buro verliert an Attraktivitat, Wohn- und
Logistikimmobilien weiter gefragt

Die zukunftige Investmentstrategie der Befragten in
den kommenden 3-6 Monaten zeigt vor allem im
Burosegment eine Trendentwicklung. Nachdem in
der vergangenen Umfrage kumuliert bereits 25,8 %
der befragten Investoren eine leichte bzw. starke
Reduzierung im Burosegment vornehmen wollten,
stieg der Anteil in der aktuellen Umfrage auf 37,2 %
an, womit im Saldo signifikante Burobestande ab-
gebaut werden sollen. Dies ist u.a. mit der aktuellen
Diskussion uber die Rolle der Biros in der neuen

Zukunftige Investmentstrategie

Arbeitswelt zu erklaren. Unternehmen bzw. Mieter
suchen moderne, ESG-konforme, flexible und zu-
gleich zentrale Buroflachen. Hierbei nehmen Nutzer
oftmals weniger Flache in Anspruch als zuvor. In der
derzeitigen wirtschaftlichen Situation prolongieren
auch einige Nutzer ihre Vertrage, was teilweise mit
einer Flachenverkleinerung verbunden ist. In den
Portfolios der Investoren befinden sich viele Ob-
jekte, die nicht mehr den Nutzeranforderungen so-
wohl hinsichtlich der Lage als auch der Flachenqua-

0

Planen Sie lhre Investmentallokation in den ndchsten 3-6 Monaten anzupassen? (n = 55)
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litat entsprechen. Dementsprechend planen einige
Investoren Portfoliobereinigungen mit Anderung
des Stellenwerts von Buroimmobilien.

Bei Wohn- und Logistikimmobilien zeigt sich ein
ahnliches Bild wie in der vorherigen Analyse. Die
befragten Investoren wollen in den nachsten 3-6
Monaten ihre Anteile in diesen beiden Assetklassen
eher leicht oder stark erhdhen (kumuliert: Wohnen
42,5 %, Logistik 37,2 %) oder konstant halten
(Wohnen: 50,0 %, Logistik: 57,1 %). Jedoch ist der
Anteil der Befragten, welche die Allokation im
Wohn- und Logistiksegment stark erhéhen méch-
ten, spurbar gesunken (Sommer 2023: Wohnen
16,1 %, Logistik 19,2 %), was u.a. mit den aktuel-
len Rahmenbedingungen und dem Stillstand am In-
vestmentmarkt zu erkléren ist.

Investorenbefragung

und 9,7 % der Hotelinvestoren von ihren Assets
trennen. Bei Healthcare-Immobilien sehen 28,6 %
der Teilnenmer weiteres Potenzial in der Anlage-
klasse und planen, ihre Anteile hieran zu erhéhen
(leicht und stark), wahrend 71,4 % den Bestand an
Pflegeheimen ,unverdndert® belassen wollen.
»Sonstige” Assetklassen, welche von einzelnen
Teilnehmern als Investmentziele genannt wurden,
beinhalteten Data Center, Bildungsimmobilien, Life
Science, Student Housing und Micro Living.

Grundséatzlich ist festzuhalten, dass innerhalb der
funf dominierenden Assetklassen 49 bis 63 % der
Umfrageteilnehmer planen, ihren Bestand unveran-
dert zu lassen. Dementsprechend ist keine dynami-
sche Entwicklung zu erwarten. Im Gegenteil, die Zu-
rickhaltung der Marktteilnehmer auf dem Invest-

mentmarkt scheint in den kommenden Monaten an-
zuhalten. Es bleibt abzuwarten, inwieweit sich ein
vorerst seitwarts bewegendes Zinsniveau auf die
Preisfindungsphase zwischen Kaufern und Verkau-
fern niederschlagen wird.

In den Kategorien Einzelhandel und Hotel sehen die
Umfrageteilnehmer im Saldo Investmentopportuni-
taten und wollen entsprechende Anteile erhdhen
(Einzelhandel: 28,1 % leicht bzw. stark erhdhen;
Hotel: 29,1 % leicht bzw. stark erhdhen). Auf der
anderen Seite wollen sich 9,4 % der Einzelhandels-

Marktbewertung

Investorenmeinung zu den Verkaufsfaktoren — Bodenbildung und Preisfindungs-
phase noch nicht abgeschlossen

Wahrend bei der letzten Investorenbefragung die Zahlungsbereitschaft der Experten (Kaufersicht) ermittelt
wurde, stehen in der aktuellen Umfrage die Verkaufsfaktoren (Verkaufersicht — theoretischer Spitzenfaktor,
zu dem Assets verauBert werden) im Fokus. Durch Gegenuberstellung soll der aktuelle Stand der Preisfin-
dungsphase zwischen Kaufern und Verkaufern quantitativ sichtbar gemacht werden. Jedoch ist hierbei zu
berticksichtigen, dass die Umfrageteilnehmer unterschiedliche Investmentstrategien verfolgen. In Verbindung
mit einer nahezu stillstehenden Transaktionsaktivitat und somit Intransparenz im Markt entstehen in den An-
gaben der Experten groBBe Spreads.

Grundséatzlich zeigen die erhobenen Daten, dass die Bodenbildung in den jeweiligen Assetklassen und
Standorten noch nicht erreicht und die Preisfindungsphase auf den Transaktionsmarkten weiterhin in vollem
Gange ist. Beim Vergleich der Durchschnitte der angegebenen Spitzenfaktoren der vergangenen (Kaufpreis-
faktoren Sommer 2023) und aktuellen (Verkaufsfaktoren Herbst 2023) Umfrage wird sichtbar, dass bis auf
eine Ausnahme die Zahlungsbereitschaft der Umfrageteilnehmer noch unter den geforderten Verkaufsfakto-
ren liegt. Dabei werden bei einigen der Assetklassen besonders hohe Spannen zwischen Kauf- und Ver-
kaufsbereitschaften abseits der A- und B-Standorte verzeichnet, was sicherlich auch auf die groBere Intrans-
parenz dieser Markte und damit eine hdhere Risikopramie seitens moglicher Investoren zurtckzufthren ist.
Hier ist dementsprechend in Zukunft mit einem starker sinkenden Preisniveau zu rechnen.

Partner der
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Spanne der Verkaufsfaktoren

Investorenbefragung

Aus Verkaufersicht — Zu welchen Verkaufsfaktoren (auf Markt) waren Sie theoretisch bereit, innerhalb der Standorte

34

die besten Assets zu verkaufen?

BURO WOHNEN LOGISTIK EzH EzH HEALTHCARE HOTEL
(MFH) (> 5.000 m2 (Geschafts- (lebensmittel- (Pflegeheim)
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= Minimum & Mittelwert = Maximum 4 Kaufpreisfaktoren Sommer 23
Biiro Wohnen Logistik EZH (Geschéftshauser)
Standorte A B sonstige A B sonstige A B sonstige A B sonstige
Verkaufersicht Herbst 21,6 18,9 16,9 251 23,2 20,9 19,7 18,3 16,2 18,5 17,7 15,7
Kéufersicht Sommer 21,1 18,1 14,2 23,4 20,0 18,1 19,0 16,1 14,0 19,9 16,4 12,0
Differenz 0,5 0,8 2,7 1,7 3,2 2,8 0,7 2,2 2,2 -1,4 1,3 3,7
EZH (lebensmittelgeankert) Healthcare Hotel Quelle: NAI apolio
Standorte A B sonstige A B sonstige A B sonstige
Verkaufersicht Herbst 18,4 17,9 16,3 19,1 19,3 16,0 19,1 17,3 16,2
Kaufersicht Sommer 18,2 15,3 14,7 18,5 17,3 15,0 18,3 16,0 13,0
Differenz 0,2 2,6 1,6 0,6 2,0 1,0 0,8 1,3 3,2

Beispielsweise waren die Experten theoretisch bereit, im Blrosegment in den A- und B- Standorten ihre
besten Assets fur das 21,6- bzw. 18,9-fache der jahrlichen Kaltmiete zu verkaufen, wohingegen die Kaufbe-
reitschaft der Vorumfrage lediglich 0,5 (A-Standorte) bzw. 0,8 (B-Standorte) Faktoren darunter gelegen hat.
Innerhalb der sonstigen Standorte ist die Differenz mit 2,7 zwischen Kaufpreis- und Verkaufsfaktoren deutlich
héher und unterstreicht die Priorisierung der Experten von etablierten Standorten.

Bei Wohnimmobilen (Mehrfamilienhduser) ist die Abweichung in den A-Standorten mit 1,7 Faktoren (Verkau-
fersicht Herbst 2023: 25, 1-fach zu Kaufersicht Sommer 2023: 23,4-fach) am geringsten. In den B-Standorten
wéren die Teilnehmer der Umfrage bereit, einen Verkaufspreis vom 23,2-fachen zu akzeptieren, wohingegen
aus Kaufersicht das 20,0-fache den Maximumwert bildet. Die sonstigen Standorte weisen eine ahnliche Dif-

ferenz zwischen Kéaufer- und Verkaufersicht auf (A 2,8 Faktoren).

Nlapolio




Investorenbefragung

In der Assetklasse Logistik (Lager-/Logistikflache > 5.000 m?) zeigt sich in den A-Standorten eine fortge-
schrittenere Anndherung zwischen Kaufern und Verkaufern. Durchschnittliche Spitzenverkaufsfaktoren vom
19,7-fachen stellen eine Differenz von 0,7 Faktoren zu den Antworten der letzten Befragung im Sommer
2023 dar (19,0-fach). Bei den B- und sonstigen Standorten weichen die Angaben aus Verkaufersicht (B-
Standorte: 18,3-fach, Sonstige: 16,2-fach) auf einem ahnlichen Niveau (ca. 2 Multiplikatoren) von der Zah-
lungsbereitschaft der Befragten aus der letzten Umfrage ab (B-Standorte: 16,1-fach, Sonstige: 14,0-fach).

Die Assetklasse Einzelhandel wurde wie auch in der letzten Umfrage in zwei Unterkategorien, Geschafts-
hauser und lebensmittelgeankerter Einzelhandel, unterteilt. Die Geschaftshauser zeigen dabei innerhalb der
A-Standorte ein differenzierteres Antwortbild gegentber den anderen Assetklassen. In diesem Segment liegt
die durchschnittliche Kaufpreisbereitschaft der Umfrageteilnehmer aus der vergangenen Befragung in der
Spitze (19,9-fach) Uber der mittleren Verkaufsbereitschaft (18,5-fach), welche aus der aktuellen Umfrage her-
vorgegangen ist. Dies kann zum einen auf einzelne Angaben innerhalb der aktuellen Rucklaufe zurtickgefihrt
werden. So ist durch eine Expertenmeinung im unteren Faktorenbereich (12,0-fach) das Durchschnittser-
gebnis nach unten gezogen worden. Zum anderen hat in diesem Segment die Renditezunahme bereits wah-
rend der Corona-Pandemie eingesetzt und entsprechende Abwertungen sind, zumindest teilweise, bereits
vollzogen worden. Lebensmittelgeankerte EZH-Objekte innerhalb der A-Standorte zeigen ebenfalls nur einen
geringen Spread von 0,2 Faktoren auf (Verkaufersicht Herbst 2023: 18,4-fach zu Kaufersicht Sommer 23:
18,2-fach), was auch hier fur sich ann&hernde Zahlungsbereitschaften spricht.

Bei Healthcare-Immobilien (Pflegeheim) waren die Experten durchschnittlich bereit, in den A-Standorten ihre
besten Objekte fur das 19,1-fache der Jahreskaltmiete zu verkaufen, was eine Abweichung von 0,6 Faktoren
gegentber der Kaufpreisbereitschaft der letzten Umfrage darstellt (18,5-fach). In den B- und sonstigen
Standorten zeigt sich eine gréBere Diskrepanz von 2,0 bzw. 1,0 Faktoren. Im Hotelsegment weisen die sons-
tigen Standorte (3,2 Faktoren) den groBBten Spread auf (Verkaufersicht Herbst 2023: 16,2-fach zu Kaufersicht
Sommer 2023: 13,0-fach).

Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass in bestimmten Asset- und Standortkombinationen die
Preisfindung seitens der Kaufer und Verkaufer bereits weiter fortgeschritten ist, wie es beispielsweise im
Burosegment (A-Standorte, A 0,5 Faktoren), bei Logistikobjekten (A-Standorte, A 0,7 Faktoren) oder dem
lebensmittelgeankerten Einzelhandel (A-Standorte, A 0,2 Faktoren) der Fall ist. Besonders abseits der A-
Lagen besteht allerdings noch eine groBe Spanne zwischen Kaufpreis- und Verkaufsfaktoren. Weitere Preis-
korrekturen sind hier unumganglich, kénnten aber noch Zeit in Anspruch nehmen.

Belebung des Transaktionsmarktes verschiebt sich aus Investorensicht auf
Ende 2024 / Anfang 2025

Eine kurzfristige Belebung des Transaktionsmark-
tes wird unter den Teilnehmern der aktuellen Befra-
gung nicht erwartet. Die anhaltende Preisfindungs-
phase flhrt stattdessen zu einer stetigen Verschie-
bung des erwarteten Zeitpunkts, zu dem die Markt-
entspannung einsetzen wird. So hat sich auch die
Meinung der Umfrageteilnenmer im Vergleich zur
Vorumfrage verschoben.

Im Sommer gingen 63,2 % der Befragten von einer
Dynamisierung des Investmentmarktes in 2024
aus, weitere 15,8 % hielten eine spétere Belebung
fUr wahrscheinlich.

In der aktuellen Auflage der Umfrage erwartet ledig-
lich ein Anteil von 1,8 % der Teilnehmer eine Bele-
bung noch im Jahr 2023. 10,9 % der Befragten

Partner der
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Investorenbefragung

Belebung Transaktionsmarkt

gehen von einem Aufschwung des Zu wann rechnen Sie mit einer Belebung der generellen
Transaktionsgeschehens im ersten Transaktionsaktivitdten auf dem Markt? (n = 55)
Halbjahr 2024 aus. Die beiden sig- 36% 1.8%

nifikantesten Auspragungen belau-
fen sich auf die Zeitrdume H2 2024
(45,5 %) sowie 2025 (32,7 %), die
von kumuliert 78,2 % der befragten ,
Experten als realistischer Zeitpunkt [ Sommer

. . . 2023 32,7 %
flr eine Belebung im Transaktions-

geschaft gesehen werden. Diesbe-
zUglich hat sich die Wahrnehmung
der Immobilienexperten  zeitlich
nach hinten verlagert, wobei der Q32023 (2,6 %)

: : Q4 2023 (13,2 %) )

Schwerpunkt nun in Richtung des m2024 (63,2 %) mQ42023(1,8%) W H12024 (10,9 %) g
Jahresendes 2024 gerickt ist. ™ keine Angabe (5.3 %) BH2 2024 (45,5 %) 2025 (32,7 %) z
anderer Zeitounkt (15,8 %) Bkeine Angabe (5,5 %) ™ anderer Zeitpunkt (3,6 %) i

Anderer Zeitpunkt u.a. 2025, 2026 Anderer Zeitpunkt u.a. 2026 %

ESG - Herausforderungen und Integration

Investitionskosten, energetische Transformation und regulatorische / politische
Unsicherheiten werden als groBte Herausforderungen gesehen

Im Rahmen der letzten Umfrage konnte die ESG-Regulatorik als zentrales Risiko fur den Erfolg der jeweiligen
Investmentstrategie der Befragten identifiziert werden. Aus diesem Grund ist diese Thematik in der aktuellen
Befragung néher beleuchtet worden. Bei den groBten Herausforderungen bei der Integration von ESG-As-
pekten in die Investmentstrategie und das Immobilienmanagement zeichnet sich ein eindeutiges Meinungs-
bild ab.

So werden die grundsatzlichen Investitionskosten fur ESG-MaBnahmen (60,0 %), die energetische Transfor-
mation im Rahmen der Emissionsreduzierung und Dekarbonisierung (64,0 %) sowie die regulatorischen und
politischen Unsicherheiten im Zusammenhang mit ESG-Standards (62,8 %) von jeweils mehr als 60 % als
groBBe Herausforderung genannt. Als eher geringe oder keine Herausforderungen werden hingegen die Defi-
nition und Integration von sozialen Aspekten (kumuliert 76,5 %), die Kommunikation, Konsensfindung und
Einbindung von bzw. mit Anlegern (kumuliert 69,4 %) und die Sicherstellung von sozialen Aspekten entlang
der gesamten Wertschdpfungs- und Lieferkette (kumuliert 60,8 %, keine Relevanz 13,7 %) gesehen.

Zusammenfassend kann abgeleitet werden, dass besonders ESG-Aspekte der ,Environmental® Kategorie
als groBe Hurden angesehen werden. Thematiken vor allem rund um den Aspekt ,Social® werden dagegen
eher als geringe bzw. keine Herausforderung fur die Investmentstrategie und das Immobilienmanagement
eingestuft oder haben fur die jeweiligen Unternenmen der Befragten keine Relevanz.
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Investorenbefragung

ESG-Herausforderungen

Was sind lhrer Meinung nach die gré3ten Herausforderungen bei der Integration von ESG-
Aspekten in lhre Investmentstrategie bzw. in Ihr Immobilienmanagement? (n = 55)

7() I ——— —— — —— ———————

64,0 1628

27,5

11,5 4 0.8

2.0 3,9:

Investitions- Energetische Zeitlicher Definition und |Kommunikation, | Sicherstellung |Mangel an / kein | Uneinheitliches | Regulatorische
kosten Transformation /| Rahmen zum | Integration von Konsens- von sozialen Zugriff auf ESG-Scoring /|  / politische
fur ESG- Emissions- Erreichen der sozialen findung und Aspekten ESG-Daten -Reporting Unsicherheit im
MaBnahmen reduzierung /| Kjimaneutralitét Aspekten  |Einbindung von |  entlang der n=>50 n=>52 Zusammenhang
n=55 ggfmgg‘?ﬁgﬂg bis 2045 n=>51 bzw. mit gesamten mitESG-  §
oder Projekt- n =49 Anlegern Wertschdpfungs- Standards @
: = i = <
entwicklungen n =49 und Lieferkette n=>51 <
n =50 n=>51 o
B groBe Herausforderung B geringe Herausforderung B keine Herausforderung Oflr uns nicht relevant E

Grundséatzlich sind soziale ESG-Aspekte im Immobiliensektor, insbesondere auf Objektebene, weniger greif-
bar und daher schwieriger zu quantifizieren, was eine klare Definition und einheitliche Standards fUr soziale
Verantwortung erschwert. Dies hat ebenfalls einen Mangel an klaren Umsetzungsleitfaden zur Folge, was bei
»Environmental“-Aspekten deutlich starker ausgepragt ist.

Beispielsweise bestehen durch politische Rahmenbedingungen klar definierte Umweltauflagen, die von den
Assetmanagern in einem bestimmten zeitlichen Rahmen, beispielsweise durch bauliche MaBBnahmen, umge-
setzt werden konnen. Des Weiteren gibt es die Moglichkeit, anhand verschiedener Zertifizierungen die Nach-
haltigkeitsaspekte, vornehmlich im ,E“-Bereich, einer Immobilie quantifizierbar zu machen. Die steigende Be-
deutung eben dieser Faktoren sorgt dafir, dass Objekte, welche ,Environmental“-Aspekte integriert haben,
oftmals ein hdheres Investoreninteresse auf sich vereinen.

Somit bleibt festzuhalten, dass ,E“-Aspekte zwar als gréBere Herausforderungen wahrgenommen werden,
diese in den Investment- und Managementstrategien der Unternehmen aber auch schon deutlich haufiger
eine zentrale Rolle spielen. Bei ,S*-Komponenten fehlt hingegen (noch) ein klarer Leitfaden und MaBBnahmen-
katalog zur Umsetzung der Aspekte, was bislang zu einer selteneren Integration in den Strategien und dem-
nach auch eine geringere Herausforderung darstellt. Dies wird durch die Umfrageergebnisse der nachsten
Frage bestatigt.
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Investorenbefragung

MaBnahmen zur energetischen Effizienzsteigerung am stérksten integriert

Uber die Halfte der Umfrageteilnehmer (58,5 %)
gibt an, MaBnahmen zur energetischen Effizienz-
steigerung, wie beispielsweise die Implementierung
von Photovoltaikanlagen, eine verbesserte Warme-
dammung oder die Nutzung von erneuerbaren
Energien, bereits stark in ihre Investmentstrategie
oder das Immobilienmanagement integriert zu ha-
ben. Lediglich 1,9 % bertcksichtigen diesen As-
pekt bislang nicht.

Vor allem bei den Themenpunkten, die eher der Ka-
tegorie ,Social® zugeordnet werden koénnen (Be-
rUcksichtigung von sozialen Aspekten entlang der
gesamten Wertschopfungs- und Lieferkette sowie
Beachtung von sozialen Aspekten innerhalb des
Objektes und der Mieterstruktur), zeigt sich hinge-
gen ein anderes Bild.

ESG-Integration

Hierbei antworten 58,8 % bzw. 51,0 % der Befrag-
ten, diese Aspekte lediglich moderat in ihre Invest-
mentstrategie bzw. das Immobilienmanagement
eingebunden zu haben. Darlber hinaus sind bei
17,7 % sowie 15,7 % diese Themen Uberhaupt
nicht in Strategie- oder Managementprozesse ein-
gebunden.

Somit kann das Meinungsbild und die daraus ab-
geleiteten Analyseergebnisse der vorherigen Fra-
gen (groBte Herausforderungen in der ESG-Integra-
tion) auch durch die Verteilung der bereits imple-
mentierten ESG-MaBnahmen seitens der Experten
bestatigt werden.

Inwieweit haben Sie die folgenden MaBnahmen zur Erreichung von ESG-Konformitét in
lhrer Investmentstrategie bzw. Ihrem Immobilienmanagement integriert? (n = 53)

1 1 1
. I 585 : 57,7 : 58,8 :
1 1 1
1 1 1
50 1 1 1
1 1 1
! I !
40 i I i
1 1 1
. | i |
1 1 1
20 1 1 1 18,4
: | :
. ! ﬁ

Energetische Wasser-, Ressourcen- Bertcksichtigung von Beachtung von Verwendung eines Transparente

Effizienzsteigerung und Abfallmanagement sozialen Aspekten sozialen Aspekten ESG-Reporting-Tools Kommunikation
(Bsp. Photovoltaik, n=>52 entlang der gesamten innerhalb des n=49 gegenuiber Mietern,
Dammung, Wertschépfungs- und Objektes und der Verwaltern, Investoren
erneuerbare Energien) Lieferkette Mieterstruktur und staatlichen
n=53 n=51 n=51 Qrganen

B stark integriert B moderat integriert @nicht integriert Ofdr uns nicht relevant

Quelle: NAl apollo
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Investorenbefragung

Zusammenfassendes Fazit

Die Lage auf dem deutschen Immobilienmarkt ist auch weiterhin durch die herausfordernden Marktbedin-
gungen rund um die Zinsentwicklung, Preisfindungsprozesse sowie erschwerte Finanzierungen gepragt. Ob-
wohl die Zinserhdhungen der EZB ihren Zenit aller Voraussicht nach erreicht haben und mit Blick auf die sich
abschwachende Inflation bereits Uber Zinssenkungen diskutiert wird, bestimmen weiterhin Unsicherheit und
Inaktivitdt das Marktgeschehen. Dabei ist die Preisfindungsphase zwar fortgeschritten, aber bei Weitem noch
nicht abgeschlossen.

Dies konnte durch den Spread der in der letzten Sommerumfrage erhobenen Spitzenkaufpreisfaktoren aus
Sicht der Kéufer zu den aktuell abgefragten Verkaufsfaktoren (Verkéufersicht) sichtbar gemacht werden. Uber
nahezu alle Assetklassen und Standortkategorien hinweg herrscht weiterhin ein eindeutiger Unterschied zwi-
schen der Zahlungs- und Verkaufsbereitschaft, wobei bei einigen Assetklassen besonders die Standorte ab-
seits der A- und B-Lagen eine gro3e Diskrepanz bei den Meinungsbildern aufweisen. Der erwartete Zeitpunkt
einer Belebung der Transaktionsaktivitaten verschiebt sich. Ein GroBteil der Befragten rechnet hiermit im
zweiten Halbjahr 2024 oder erst in 2025.

Investitionskosten sowie die grundsétzliche energetische Transformation, also besonders Aspekte aus dem
Bereich Environmental, werden von den befragten Immobilienexperten als zentrale Herausforderungen bei
der Integration von ESG-Aspekten in die Investmentstrategien und das Immobilienmanagement gesehen.
Jedoch wurde auch sichtbar, dass die Investoren MaBnahmen aus eben dieser ESG-Kategorie bereits am
starksten in ihre Strategien bzw. ihr Objektmanagement integriert haben. AbschlieBend bleibt zu konstatieren,
dass Diskussionen und UmsetzungsmaBnahmen von ESG-Thematiken in der Immobilienbranche zuletzt auf-
grund der angespannten und unsicheren Marktlage etwas in den Hintergrund geruckt sind. Nichtsdestotrotz
verzeichnen ESG-Faktoren einen starken Bedeutungsgewinn in der Immobilienwelt und werden nach einer
Normalisierung der Markt- und Transaktionsbedingungen noch weiter in den Investorenfokus rtcken.
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"
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:
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