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VIEW

MEAG Newsletter fiir institutionelle Investoren

Lange nicht mehr war die Kapitalanlage von so vielen tiefgrei-
fenden politischen und technologischen Umbriichen - gerne
auch als ,,Zeitenwenden* tituliert — geprédgt wie in diesen Ta-
gen. Wir wollen uns daher in dieser und den nédchsten Ausga-
ben verstarkt mit Trends auseinandersetzen, die institutionel-
le Investoren beschéftigen — und Sie idealerweise nicht nur in-
formieren, sondern auch inspirieren!

Wir befassen uns mit der Assetklasse Immobilien, die exemp-
larisch fiir die Auswirkungen von Zinswende und Klimawandel
steht, analysieren aus mehreren Blickwinkeln, wie die Globali-
sierung durch eine zunehmende Fragmentierung abgeldst wird
und erhalten einen Praxisbericht zur CO2-Reduzierung in Port-
folios.

Ich wiinsche Ihnen wieder spannende ,,VIEWs*!
lhr Frank Becker

|
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LFragmentierung — Zukunftstrend
mit hoher Relevanz fiir die Kapitalanlage. “

6. Juli 2023
Spotlight

Teures Bauen

In dieser Ausgabe schauen wir unter anderem auf das Im-
mobilienumfeld — und haben dazu ein paar interessante
Zahlen entdeckt:

- Laut Statistischem Bundesamt verzeichneten die
Preissteigerungen beim Hausbau 2022 den starksten
Anstieg seit Beginn der Statistik vor 54 Jahren.

- Das ifo Institut erwartet aufgrund gestiegener Zinsen
und hoher Materialpreise einen deutlichen Riickgang
beim Wohnungsbau in Deutschland - so prognostizie-
ren die Wirtschaftsforscher fiir 2025 nur noch 200.000
neue Wohnungen, was einen Riickgang von gut 30 %
im Vergleich zu 2022 bedeuten wiirde.

- Der Zentrale Immobilien Ausschuss (ZIA) befiirchtet,
dass 2025 schon mehr als 700.000 Wohnungen fehlen
werden.

Anstieg der Baupreise fiir Einfamilienfertighduser:

15,2 %

Quelle: Statistisches Bundesamt, ifo Institut
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Markte

Fragmentierung als einer
der neuen Langfristtrends

Einer der Trends, der in den ndchsten Jahren auch das Asset
Management in der Selektion von Assetklassen beeinflussen
wird, wird vermutlich die Deglobalisierung sein — oder besser
die Fragmentierung der Weltwirtschaft, wie es der ehemalige
US-Finanzminister Larry Summers genannt hat. Dabei werden
sicherlich wachstums- und produktivitdtsdampfende Effekte
ausgelost, die in der Konsequenz durchschnittlich héherer In-
flation und geringerem Wachstum den Weg bereiten werden.
Aber in dem sich zuspitzenden Wettbewerb zwischen China
und den USA kénnte es meines Erachtens auch Gewinner ge-
ben: Diejenigen Emerging Markets, die so grof} und wichtig
sind, dass beide Pole des wirtschaftlichen Wettstreits sie auf
ihre Seite ziehen wollen.

Dr. Jurgen Callies
Leiter Research

Der Trend zur Deglobalisierung bekam mit dem BREXIT-
Referendum auf der einen und dem ,,Make America Great
Again“ auf der anderen Seite einen neuen Schub. Beide waren
auch davon getrieben, Produktion in die jeweiligen nationalen
Lander zuriickzuholen. Mit der Frontstellung der USA versus
China noch unter Trump wurde die Deglobalisierung intensiver
unter dem geopolitischen Gesichtspunkt. In der Corona-Pande-
mie zeigte sich, wie verletzlich superoptimierte Lieferketten
bei externen Schocks sein kénnen.

Der Krieg in der Ukraine und die Sorge vor dhnlichen Entwick-
lungen um Taiwan beschleunigte dann die bereits als Folge von
Corona intensivierte Diskussion um eine neue Gestaltung von
internationalen Lieferketten. ,,Friend-Shoring“ ist ein politi-
sches Stichwort, ich bevorzuge lieber ein konomisch-politi-
sches wie ,,Fragmentierung®, das Larry Summers verwendet.
Denn ,,Fragmentierung“ beschreibt die Situation meines Erach-
tens noch treffender. Es geht nicht um eine generelle Abkehr
von einer globalen Arbeitsteilung, sondern um eine globale Ar-
beitsteilung, die immer mehr innerhalb sich neu definierender
Teilblocke der Weltwirtschaft stattfindet und immer weniger
zwischen diesen.

Wenn héhere Effizienz aber nicht mehr die allein wesentliche
Triebkraft der Globalisierung ist, dann kann man davon ausge-
hen, dass Wachstum geringer und Inflation in der Zukunft ho-
her sein werden als sie im Durchschnitt der letzten Jahre wa-
ren. Und fiir den Wettbewerb mit China hatte der besagte Larry
Summers zuletzt verlautbart ,,... | think there’s a growing ac-
ceptance of fragmentation and maybe even more troubling,

I think there’s a growing sense that ours may not be the best
fragment to be associated with”.
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Riickblick: Die Sowjetunion war militdrisch ein Riese und
Wettbewerber des Westens, 6konomisch aber ein Zwerg.
Der Wettbewerb mit China ist vor allem auch ein 6konomi-
scher. Als Antipoden stehen sich die USA und China ge-
geniiber, die G7 auf Seiten der USA, wobei die EU um ihre
Abhédngigkeit von China weif}, und Russland schon auf der
Seite Chinas, oder besser, 6konomisch abh&ngig von
Chinaist.

Daneben sind beide Seiten bemiiht, ihr ,,Fragment* grofRer
zu machen, denn je groBBer das Fragment, desto groBer die
moglichen Zugriffe auf Rohstoffe und Produktivitdtsge-
winne durch Arbeitsteilung. Das versetzt Lander in dem
»heutralen“ Bereich in eine respektable Verhandlungspo-
sition, denn keiner kann und will es sich erlauben, auf sie
zu verzichten. Markantestes Beispiel ist hier Indien. Das
Land hdlt sich nicht an westliche Sanktionen gegen Russ-
land, ist aber aufgrund seiner Grof3e zu dominant, als
dass wirklich jemand es mit Sekunddrsanktionen belegen
wiirde.

Gleiches gilt fiir die anderen groBen Schwellenldnder in
den G20, Brasilien und Saudi-Arabien ganz vorne, aber
auch die Tiirkei, Indonesien und mit Abstrichen Mexiko
und Siidafrika. Diese sieben Lander stellen derzeit mehr
als 10 Prozent des Weltsozialproduktes, aber noch wichti-
ger, fast 30 Prozent der Weltbevilkerung und einen erheb-
lichen Anteil an natiirlichen Ressourcen auflerhalb der
konkurrierenden Blocke. Ein Teil dieser Lander ist schon
Teil der BRICS, ein Teil mdchte noch dazustof’en. Gemein-
sam ist ihnen, dass sie sich nicht in eine Frontstellung
hineinziehen lassen wollen. Langfristig diirften diese Lan-
der davon profitieren, dass um ihre Gunst gebuhlt wird
und ihnen sicherlich angeboten wird, Teil der ein oder an-
deren Lieferkette zu werden. Meines Erachtens werden
diese ,,Schwellen 7“ von der sich abzeichnenden Fragmen-
tierung eher profitieren und, wenn sie es nicht schlecht
managen, zu den langfristigen Gewinnern dieser Entwick-
lung gehoren.

Was bedeutet dieser Trend fiir Kapitalmarkte? Diversifika-
tion bekommt eine andere Bedeutung und muss auch un-
ter dem Gesichtspunkt gesehen werden, nicht nur auf ei-
nen Block zu setzen. Und da das Sanktionsrisiko bleibt,
bedeutet Diversifikation ab jetzt auch, die grofen Schwel-
lenldnder besonders darauf zu priifen, ob sie eingedenk
dieses Risikos zur definierten Anlagestrategie beitragen
kénnen. Daneben diirften auch Wahrungen in der Kapital-
anlage immer wichtiger werden: Der US-Dollar diirfte an
Einfluss verlieren, ohne dass es einen einzelnen, heraus-
stechenden Nachfolger gibt. Vielmehr diirfte auch im Wah-
rungsbereich der Handel differenzierter und die Schwan-
kungen der Wahrungen hoher werden, was neue Chancen
und Risiken mit sich bringen wird.



Insights

Fragmentierung:
Denkbare Auswirkungen

Jurgen Callies hat in dieser Ausgabe das Thema ,,Fragmentie-
rung“ als einen Zukunftstrend mit hoher Relevanz fiir die Kapi-
talanlage beschrieben. Nachstehend unternehmen wir den Ver-
such, mogliche Auswirkungen auf einzelne Segmente zu iden-
tifizieren.

Unternehmen und Verbraucher haben in den letzten Jahrzehn-
ten von einer Globalisierungsdividende profitieren kdnnen. In
einer stdrker regionalisierten Welt wird ein Teil dieses Zuge-
winns wieder verloren gehen und ein langerfristig hoheres
Zinsniveau die Finanzierungskosten in die Hohe treiben. Eine
sorgfdltige Analyse von Emittenten ist somit geboten. Zwei
Sektoren diirften derzeit am klarsten von den Anderungen in
den Lieferketten profitieren: Industrieunternehmen und Unter-
nehmen, die im Bereich von Schliisseltechnologien tatig sind.
Erstere liefern die Technologie, Maschinen, Roboter und Bau-
teile fiir neue Fabriken oder Verfahren, die wieder in die ,,Hei-
matregion® zuriick geholt werden. Beispiele fiir wettbewerbs-
relevante Schliisseltechnologien sind Komponenten zur Ener-
gieerzeugung, Batterien oder die Halbleiterindustrie, der auf-
grund immer breiterer Anwendungsbereiche eine besondere
6konomische und politische Bedeutung zukommt.

In vielen Branchen wird man kiinftig genauer hinsehen miis-
sen. Die Forstwirtschaft zum Beispiel wird ihr Bau- und Sage-
holz aufgrund hoher Transportkosten weiterhin nur sehr regio-
nal produzieren und vertreiben kdnnen. Hoherwertige Pro-
dukte, wie zum Beispiel Zellstoff, konnen dagegen auch wei-
terhin gut im globalen Markt abgesetzt werden. Viele Rohstoff-
mérkte weisen derzeit preissteigernde Effekte einer Fragmen-
tierung sowie Verschiebungen in den Lieferbeziehungen auf,
die noch bis vor kurzem undenkbar waren. Wenn preis- und
mengenmafig moglich, bleiben befreundete Nationen hier
mehr und mehr unter sich. Russland ist heute der grofte Ollie-
ferant von Indien, noch vor Saudi-Arabien. Die USA exportieren
mittels Tankern gewaltige Mengen Fliissiggas mehrere tausend
Kilometer tiber den Atlantik in das befreundete Europa.

Ein weiterer Effekt der Fragmentierung: Der Anteil globaler
Rohstofflieferungen, die nicht mehr in US-Dollar abgeschlos-
sen werden, steigt stark. Dies wird strukturelle Auswirkungen
auf die Wahrungsallokation in Portfolios haben, da diese brei-
ter diversifiziert werden muss. Spannend ist auch die Entwick-
lung in den Emerging Markets, weil sie sehr idiosynkratisch zu
Buche schldgt: Bei einigen wird ihr Anteil an den globalen Pro-
duktions- und Lieferketten reduziert, andere werden ihn aus-
weiten konnen, was deren Entwicklung zu Industrieldndern un-
terstiitzt. So hat das ,,Near Shoring“ in Mexiko durch US-Unter-
nehmen in jiingster Zeit nochmals zugenommen, mit Indone-
sien findet sich ein bevolkerungsreiches prominentes Beispiel
in Asien, das sich als regionale Ergdanzung/Alternative

zu China etabliert.
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Ein Espresso mit ...

Evert van den Brink im
Gesprach mit Franz Stadler
und Colin Warschau

Evert van den Brink, Institutional Sales
Franz Stadler, Equity Europe & Colin Warschau, Active Fixed Income - Credit

EB: Mich interessieren eure Erfahrungen im Abbau von
CO2 in euren Portfolios. Franz, du managst Aktienportfo-
lios und beriicksichtigst dabei nachhaltige Aspekte. Wie
kann man sich das konkret vorstellen?

FS: Die Anforderungen unserer Kunden hinsichtlich Nach-
haltigkeit sind signifikant gestiegen. Wir setzen dies um,
indem wir Unternehmen identifizieren, die einen positiven
Einfluss auf die ESG-Charakteristika des Portfolios haben.
CO2-Emissionen spielen fiir viele unserer Kunden dabei
eine zentrale Rolle.

CW: Gleiches gilt fiir die von uns verwalteten Unterneh-
mensanleiheportfolios. Unser Fokus liegt auf den klassi-
schen Kriterien im Management von Credit-Mandaten mit
der besonderen Beriicksichtigung von Unternehmen, die
sich aktiv fiir den Abbau von CO2 einsetzen und planen,
Emissionen zu reduzieren.

EB: Spannend. Kénnt ihr Beispiele nennen, wie ihr CO2-
Reduktionsmafinahmen in euren Portfolios integriert?

FS: Natiirlich. In meinem Aktienportfolio identifiziere ich
Unternehmen, die in erneuerbare Energien investieren
oder innovative Technologien zur CO2-Reduktion entwi-
ckeln. Ich priife ihre Energieeffizienz, ihre Kohlenstoff-
bilanz und ihre Plane zur Emissionsreduktion.

CW: Im Bereich der Unternehmensanleihen fiihren wir eine
griindliche Analyse der ESG-Faktoren durch. Innerhalb der
verschiedenen Sektoren bevorzugen wir Unternehmen,
die sich konkrete CO2-Reduktionsziele setzen und ihre
Emissionen transparent berichten.

EB: Das klingt anspruchsvoll. Gibt es dabei spezifische
Herausforderungen, denen ihr bei der Integration von
C02-ReduktionsmaBBnahmen begegnet?

FS: Eine der grofiten Herausforderungen besteht darin, die
Glaubwiirdigkeit der von Unternehmen gemachten Aussa-
gen zur CO2-Reduktion zu tiberpriifen.

CW: Ja, das sehe ich genauso. Wichtig ist, mit Unterneh-
men in den Dialog zu treten, um ihre Ambitionen und Pla-
ne besser zu verstehen. Proaktives ,,Engagement* unserer
Credit Research-Analysten ist fiir uns ein wichtiger Faktor.

EB: AbschliefRend, was sind langfristige Vorteile des CO2-
Abbaus in euren Portfolios?

FS: Unternehmen, die zur CO2-Reduktion beitragen, sind
besser positioniert, um den zukiinftigen regulatorischen
Anforderungen gerecht zu werden und profitieren von der
wachsenden Nachfrage nach umweltfreundlichen Produk-
ten und Dienstleistungen.

CW: Ganz richtig. Unserer Meinung nach genief3en diese
Unternehmen Finanzierungsvorteile, was die Kreditwiir-
digkeit wiederum erhoht und somit zur Stabilitat unserer
Anleiheportfolios beitragt.




Dialog

Immobilien — Veranderung pur

Es sind bewegte Zeiten an den Immobilienmdrkten. Unsere
Geschiftsfiihrer Frank Becker, Institutionelle Kunden, und Dr.
Stefan Haas, Real Estate, sprechen iiber die aktuelle Situation
und blicken auf die Trends der Assetklasse. Fiir ihre Kunden
und den Konzern verwaltet die MEAG in diesem Segment quer
durch alle Nutzungsarten mehr als 15 Milliarden Euro in Europa
und Nordamerika, darunter auch 7.800 Wohnungen.

Deutliche Anstiege bei Inflation, Zinsen und Energiekosten
setzen dem bislang boomenden Immobiliensektor stark zu. Die
politische Diskussion um Deutschlands Heizungen dominiert
die Schlagzeilen. Und das alte Thema von fehlenden Neubau-
ten und zu wenig bezahlbarem Wohnraum bleibt omniprasent.

Der Immobilienbereich steht im Vergleich zu anderen As-
setklassen hinsichtlich des Ausmafies der Preiskorrektur und
der sich verandernden Rahmenbedingungen momentan beson-
ders im Fokus. Druck auf die Immobilienpreise entsteht nicht
nur aufgrund des starken Zinsanstiegs, denn davon sind alle
Kapitalanlagen mehr oder weniger betroffen und Immobilien
als Long Duration Assets besonders. Er kommt auch zuneh-
mend liber die regulatorischen Anforderungen hinsichtlich der
Energieeffizienz — und die ESG-Konformitdt von Objekten spie-
gelt sich im Pricing entsprechend wieder. Dazu kommen wei-
tere Aspekte, wie zum Beispiel die sich verdndernde Arbeits-
welt durch Mobile Work mit héheren Nutzungsanforderungen
an die Immobilie.

v

Frank Becker
Geschiftslihrer Institutional Clienls

Wie weit haben denn die Immobilienpreise das neue Zins-
umfeld und die veranderten Rahmenbedingungen schon nach-
vollzogen?

Die Immobilienpreise haben sich — abhdngig von der Nut-
zungsart und Lagequalitdt — nach unten bewegt. Dies war bei
einem Zinsanstieg zwar zu erwarten, jedoch nicht in dieser Ge-
schwindigkeit und Auspragung. Dies kann schon als historisch
angesehen werden und das haben wir in Deutschland sowie
ganz Europa selbst in der letzten Finanzkrise nicht mit dieser
Dynamik gesehen.

Mit entsprechenden Auswirkungen auf den Transaktions-
markt und die Liquiditat ...

Das Transaktionsgeschehen ist drastisch eingebrochen.
Dies begriindet sich mit der eingeschréankt vorhandenen Liqui-
ditdt, da Banken nur sehr restriktiv und mit hohen Auflagen
Immobilienkredite ausreichen. Und auf Zinsniveaus, welche
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einen negativen Leverage-Effekt bewirken. Ein weiterer
wesentlicher Grund ist, dass Verkdufer einen hoheren Ver-
kehrswert in den Biichern fiihren als der aktuell zu erwar-
tende Preis. Insbesondere in Deutschland reagieren die
Immobilienbewerter verzégert, da die Evidenz der Preisbil-
dung aufgrund des eingeschrankten Transaktionsmarktes
nicht gegeben ist und der Liegenschaftszinssatz ,,nachlau-
fig“ ermittelt wird. Zudem bewahren die lang laufenden
Kreditfinanzierungen vor einem Verkaufsdruck. Anders als
beispielsweise in den USA, hier besteht hdufig aufgrund
der kurz laufenden Finanzierungen und angelsdchsischen
Bewertungsmodellen Verkaufsdruck, was zu einer deut-
lich schnelleren Reaktion des Marktes hinsichtlich der
Preise fiihrt.

Dr.Stefan Haas
Geschifisihrer Real Estate

Was bedeutet das konkret fiir den Immobilienmarkt in
Europa?

Dass wir in Europa moglicherweise noch nicht den ab-
soluten Tiefpunkt der zuriickgehenden Preise gesehen,
uns aber mit hoher Wahrscheinlichkeit angendhert haben.
Aber ein Ende scheint in Sicht: Im Jahr 2024 erwarte ich
eine Konsolidierung des Marktes und damit eine Belebung
des Transaktionsmarktes.

Was dem Markt auf Sicht fehlen wird, ist der Fremd-
kapitalanteil, der gerade in institutionellen Immobilien-
fonds iiblich war und sich auf dem derzeitigen Zinsniveau
schlicht nicht mehr lohnt.

Im aktuellem Marktumfeld ist es in der Tat fiir Investo-
ren, die auf Fremdkapital angewiesen sind, sehr schwierig
geworden, Objekte gemdf ihrer Investitionsstrategie zu
erwerben. Hier fiihrt der hohe Finanzierungszins zu dem
schon angesprochenen negativen Leverage-Effekt. Der
Transaktionsmarkt wird aktuell von Eigenkapitalkdufern
dominiert. Diese nutzen das Marktumfeld, um sich sehr
gute Objekte auf vergleichsweise niedrigem Niveau zu si-
chern. Auch die MEAG ist in der komfortablen Situation,
fiir ihre Mandanten auf einen Kredithebel verzichten zu
kénnen und so sehr gute Objektqualitdten zu attraktiven
Preisen zu erwerben. Dies bedingt eine hohe Beurtei-
lungskompetenz der eingangs angesprochenen Faktoren,
mit der die Immobilienwirtschaft konfrontiert ist. Das ver-
meintliche Schndappchen darf nicht in einigen Jahren als
Bumerang, beispielsweise hinsichtlich Sanierungsbedarf
aus ESG-Aspekten, zuriickkommen und die Rendite erheb-
lich schmalern. Eine ESG-konforme Due Diligence gehort
daher zum festen Bestandteil unserer Ankaufspriifung.



In den letzten Jahren verzeichnete der Immobilienmarkt
viele strukturelle Veranderungen. Die Folgen der Pandemie
und der Siegeszug des Home Office haben die Nachfrage nach
Biiroraum reduziert, gestiegen ist die Attraktivitdt von Verbrau-
chermdrkten, Datencentern und Logistikzentren. Setzt sich
dies fort?

Die Reduzierung der Biironachfrage muss sehr differen-
ziert betrachtet werden. In Central Business District-Lagen ist
die Nachfrage sogar erheblich gestiegen, was sich im weiteren
Anstieg der Spitzenmiete ablesen ldsst. Es gibt nicht geniigend
Flachen in diesem Segment, um die Nachfrage zu bedienen.
Gestoppte Neubauprojekte werden diese Situation auf Sicht
verschdrfen. Unternehmen miissen ihren Mitarbeitern attrak-
tive Biiroflachen bieten, um einen Anreiz zu schaffen, dass sie
wieder gerne ins Biiro kommen. Die Differenzierung der Fla-
chenqualitdt und des damit einhergehenden Mietniveaus hat
sich also drastisch verandert: Steigende Spitzenmieten im
Topsegment, sehr eingeschrdnkte Vermietbarkeit bis hin zu
strukturellem Leerstand in Randlagen mit schlechter Objekt-
qualitat.

Wie sieht es in anderen Segmenten, beispielsweise im Be-
reich Fachmarkte und Logistik aus?

Verbrauchermdrkte mit Lebensmittlern als Ankermietern,
wie wir sie auch in unseren Fondsprodukten haben, sind nach
wie vor sehr attraktiv, bestens durch die Krise gekommen und
zeigen sich weiterhin sehr resilient. Datencenter sind und blei-
ben Nischenprodukte. Logistikimmobilien haben auch eine
deutliche Preiskorrektur erfahren, erscheinen jedoch auf aktu-
ellem Niveau ebenfalls attraktiv. Das Segment ist durch die
jiingsten politischen Ereignisse und Erfahrungen aus der Pan-
demiezeit im Wandel. Veranderte Logistikwege und der Trend
der Verlagerung von Produktionsstadtten nach Deutschland
oder anderen krisensicheren Landern werden von uns intensiv
beobachtet und in der Anlagestrategie reflektiert.

Gibt esin dem jetzigen Umfeld iiberhaupt noch Griinde, die
fiir den Erwerb oder Bau von Wohneinheiten sprechen?

Ein klares )a. Eine Quote an Wohnimmobilien wirkt Cash-
flow-stabilisierend auf ein Bestandsportfolio, da sehr geringe
Ertragsausfdlle zu verzeichnen sind. Mietsteigerungen sind
insbesondere in Ballungszentren in guten Lagen gegeben.
Auch ist die Vereinbarung von indexbasierten Mietvertragen
moglich, womit ein hoher Inflationsschutz einhergeht. Der
starke Riickgang der Bauaktivitdten bei weiterhin hohem Be-
darf durch Migration wird die Wohnungsknappheit eher ver-
stdarken als entspannen. Als risikoarmes Segment verzeichnet
es aber natiirlich traditionell niedrigere Renditen als andere
Nutzungsarten.
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Gerade im Wohnungsbereich kommt in Deutschland
derzeit viel zusammen. Ich denke hier an steigende Regu-
lierung und den daraus folgenden Handlungsbedarf.

Viele europdische Staaten haben mit den gesetzlichen
Vorgaben nachgezogen und wir sehen mittlerweile keinen
signifikanten Standortnachteil Deutschlands mehr. Rich-
tig ist, dass der Investitionsbedarf steigt. Fiir den privaten
Vermieter werden energetische Sanierungen und die tech-
nische Optimierung von Gebduden nicht nur kostspielig,
sondern auch sehr aufwendig, hier werden viele an Gren-
zen stof3en bzw. den Aufwand nicht leisten kdnnen. Die
MEAG, die heute als einer der wenigen Immobilienmana-
ger noch die gesamte Wertschdpfungskette im Lebenszyk-
lus einer Immobilie anbietet, steht ebenfalls vor groien
Herausforderungen, ist jedoch sehr gut positioniert und
geht die Themen strukturiert und professionell an. Diese
Kompetenz wollen wir zukiinftig auch anderen Bestands-
haltern anbieten und uns als Dienstleister am Markt posi-
tionieren.

Die MEAG legt einen klaren Fokus auf ESG-Faktoren,
zum Beispiel hinsichtlich der Klimabilanz der von ihr ver-
walteten Immobilien. Ein weites Feld?

Wir wollen iiber unser gesamtes Portfolio die Kli-
maneutralitdt bis spatestens 2050 erreichen. Das bedeu-
tet, dass wir sowohl den Bestand weiterentwickeln als
auch ein hohes Qualitatsniveau bei Akquisitionen anstre-
ben miissen. Dariiber hinaus beriicksichtigen wir sowohl
bei unserer Due Diligence im Rahmen des Objekterwerbs
als auch im laufenden Betrieb einen umfangreichen Kata-
log von ESG-Anforderungen, um die Zukunftsfahigkeit un-
serer Investitionen zu sichern und die hohen Standards
der Munich Re-Gruppe einzuhalten. Wir sehen uns aber
auch steigenden Anforderungen unserer Mieter und Inves-
toren gegeniiber, die ihren jeweils eigenen Vorgaben ge-
recht werden miissen. Von uns sind hier klare Regelwerke,
Zertifizierungen, transparente Kommunikation und ein gu-
tes Reporting gefordert.

Die Herausforderungen in der Assetklasse Immobilien
sind also vielfdltig und bleiben hoch!

Da stimme ich uneingeschrankt zu. Dem Anspruch der
Kunden an gute Assetmanager, Werte zu schaffen und zu
erhalten, werden wir aber auch in diesem Umfeld gerecht.
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Risiken und Ungewissheiten verbunden. Die tatsachlichen Entwicklungen konnen daher wesentlich von den geduRerten Erwartungen und Annahmen abweichen. MEAG behlt sich
Anderungen der geschilderten Einschitzungen vor und ist nicht verpflichtet, diese Unterlage zu aktualisieren.

Diese Unterlage wird Ihnen ausschlielich zu Informationszwecken bereitgestellt. Sie ist weder als Angebot oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten gedacht,
noch als Anlageberatung, Anlageempfehlung, Finanzanalyse oder Rating. Sie beinhaltet auch keine Zusagen oder sonstige Verpflichtungen von Unternehmen der Munich Re Gruppe zum
Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten, Gewahrung von Krediten oder sonstigen Investitionen in etwaigen hier beschriebenen Projekten.

Diese Unterlage und die darin enthaltenen Einschdtzungen und Informationen sind nicht fiir die Verteilung an oder Verwendung durch einen privaten Kunden oder eine Person oder ein
Rechtssubjekt in einer Gerichtsbarkeit oder einem Land bestimmt, in dem diese Verteilung gegen nationales Recht oder nationale Vorschriften verstoen wiirde. Insbesondere darf diese
Veréffentlichung nicht in den Vereinigten Staaten, Kanada, Singapur oder Grobritannien verteilt werden. MEAG, deren verbundene Unternehmen sowie deren jeweiligen Fiihrungs-
krafte, Direktoren, Partner und Beschdftigte, einschlieBlich Personen, die an der Erstellung oder Herausgabe dieses Dokuments beteiligt sind, kénnen von Zeit zu Zeit mit den Finanzin-
strumenten handeln, diese besitzen oder als Berater in Bezug auf diese Instrumente auftreten. Weder die MEAG noch die mit ihr verbundenen Unternehmen, ihre Fiihrungskrafte oder
Beschiftigte tibernehmen irgendeine Haftung fiir einen unmittelbaren oder mittelbaren Schaden, der sich aus einer Verwendung dieser Veréffentlichung oder ihres Inhalts ergibt. Diese
Unterlage richtet sich nicht an US-Personen und die darin enthaltenen Informationen diirfen nicht von US-Personen genutzt werden. US-Personen sind natiirliche Personen, Gesellschaf-
ten jeder Art, die Biirger der Vereinigten Staaten sind oder dort beheimatet sind, oder nach dem Recht der Vereinigten Staaten errichtet sind.

Diese Verdffentlichung ist urheberrechtlich geschiitzt und darf von keiner Person und zu keinem Zweck vervielfaltigt, verteilt oder veréffentlicht werden. Alle Rechte vorbehalten. Weitere
Informationen kdnnen angefordert werden bei MEAG MUNICH ERGO Kapitalanlagegesellschaft mbH, Am Miinchner Tor 1, 80805 Miinchen. Stand Juli 2023.

Um die Bilder und Infografiken unseres Newsletters direkt angezeigt zu bekommen, fiigen Sie die Absender-Adresse zu Ihren Kontakten hinzu.

Wenn Sie kiinftig unsere Informationen und Angebote nicht mehr erhalten machten, kdnnen Sie der Verwendung Ihrer Daten fiir Werbezwecke jederzeit widersprechen. Teilen Sie uns
dies bitte unter Angabe Ihres Namens und lhrer Anschrift an folgende Adresse mit: MEAG MUNICH ERGO Kapitalanlagegesellschaft mbH, Am Miinchner Tor 1, 80805 Miinchen.

Foto Titelseite: Natalya Vyshedko / stock.adobe.com

Abonnieren Sie uns!

Bleiben Sie mit unseren Newslettern auf dem Laufenden.
Eine Bestdtigung Ihrer Anmeldung erhalten Sie per E-Mail.

Die MEAG steht fiir alle Kapitalanlageaktivitaten von
Munich Re und ERGO, ist institutionellen Kunden ein
zuverldssiger und leistungsstarker Partner und gehort
mit EUR 310 Mrd. (03/2023) Assets under Management
zu den bedeutenden Asset-Management-Gesellschaften
weltweit.

O Ihr Kontakt:

+49 89 2489-2929
:& institutional@meag.com
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