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<Kommentar

Covid-19 und ESG
verandem die
Immobllienlandkarte

MATTHIAS PINK Head of Research Germany, Savills Immobilien Beratungs-GmbH, Berlin

Is die Covid-19-Pandemie vor
A zwei Jahren die Welt in eine

tiefgreifende Krise zu stlirzen
begann, haben sich nicht wenige von
uns mit Schrecken an die Finanzkrise
und ihre Folgen fiir die Immobilien-
investmentmarkte erinnert. Damals
kam das Transaktionsgeschehen quasi
iiber Nacht vollstandig zum Erliegen.
Allen Zeugen der Geschehnisse rund
um den Zusammenbruch von Lehman
Brothers hat sich die Marktparalyse der
folgenden Monate tief ins Gedachtnis
gebrannt.

Vor zwei Jahren wiederholten sich
die Geschehnisse: Nichts ging mehr.
Dieses Mal war es nicht das plotzlich
fehlende Kapital, das Transaktionen
scheitern lief3, sondern die fehlende
Moglichkeit, Objekte zu besichtigen
oder Kaufvertrage zu unterschreiben.
Doch von da an nahmen die Dinge eine
vollig andere Wendung als wahrend
der Finanzkrise. Damals brachen die
Investmentmarkte nicht nur fiir einige
Monate, sondern fiir lange Zeit ein. Im
ersten Jahr nach dem Lehman-Kollaps,
2008, ging das Transaktionsvolumen
am hiesigen Markt um zwei Drittel
zurlck, im Jahr darauf nochmals um
die Halfte. Es sollte bis zum Jahr 2014
dauern, bevor es wieder das alte Niveau
erreichte.

Und dieses Mal? Nach einem kaum
splrbaren Riicksetzer im ersten Pan-
demiejahr erreichte das Transaktions-
volumen mit mehr als 110 Mrd. Euro
schon im Jahr darauf ein neues Allzeit-
hoch. Nimmt man die gegenwartige
Marktaktivitat zum Maf3stab, durfte

Absolu* private 022022

auch das laufende Jahr auf3erordentlich
umsatzstark werden. Die erste Erkennt-
nis nach knapp zwei Jahren Pandemie

lautet also: Covid-19 hat die Immobilien-

investmentmarkte nicht in einen Tief-
schlaf versetzt, sondern im Gegenteil
noch zusatzlich befeuert. Niedrigzins-
umfeld und fehlende Anlagealterna-
tiven lassen griifien.

Eine zweite Erkenntnis offenbart
sich erst bei ndherem Hinschauen:
Unter der Oberflache hat die Pandemie
die Risikowahrnehmung der einzelnen
Nutzungsarten gewaltig verschoben
und dabei Gewinner
und Verlierer hervorge-
bracht. Stellvertretend
hierfiir stehen Super-
markte auf der einen
und Shopping-Center
auf der anderen Seite.
Wiéhrend die Spitzen-
rendite von Erstgenann-
ten innerhalb der letzten
zwei Jahre um 170 Basis-
punkte auf 3,2 % gesun-
ken ist, ging es bei Letzteren um
70 Basispunkte auf 5,0 % hinauf. Auf
der Gewinnerseite stehen dariiber
hinaus noch Gesundheits-, Logistik-
und Wohnimmobilien, wohingegen
Geschaftshauser und Hotels an Attrak-
tivitat verloren haben. Biiros befinden
sich dazwischen.

Diese neue Rangordnung am Invest-
mentmarkt - mit Wohnungen an
der Spitze und Shopping-Centern als
Schlusslicht - diirfte bis auf Weiteres
Bestand haben, und Investierende
sollten ihre Portfoliostrategie dieser

verdnderten Landkarte anpassen. Als
wiirde die Pandemie die Immobilien-
markte nicht genug durcheinander-
wirbeln, zieht nun noch ein anderer
Sturm auf - sein Name: Environmental
Social Governance oder kurz: ESG.

Die ESG-Regularien waren bislang
kaum mehr als ein stets wiederkehren-
des Gesprachsthema, doch ab diesem
Jahr werden sie deutlich sichtbare Spu-
ren am Investmentmarkt hinterlassen.
Schon jetzt zeichnet sich ab, dass so-
wohl die von der Regulierung betroffe-
nen Nutzerinnen und Nutzer als auch

wahrnehmung der einzelnen
Nutzungsarten gewaltig ver-
schoben.«

»Die Pandemie hat die Risiko-

Investierende ihren Fokus auf Neu-
bauten richten. Dort lassen sich die
Nachhaltigkeitsanforderungen nach
derzeitigem Stand leichter erfiillen
und nachweisen als im Bestand. Zu-
gleich steigt der Druck, die Objekte im
eigenen Portfolio zu sanieren - oder
sich von ihnen zu trennen. Angesichts
dessen sollten sich Investierende auf
deutlich steigende Preisdifferenzen
zwischen Neubauten und Bestands-
objekten einstellen und ihre Portfolios
auf Stranded-Asset-Risiken hin durch-
leuchten.
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