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DAS GROSSE LOCKDOWN-EXPERIMENT: IST DIE ZUKUNFT VON IMMOBILIEN SCHON FRUHER GEKOMMEN?

Méglicherweise stellt sich 2020 als das Jahr heraus, in dem wir innerhalb von sehr kurzer Zeit enorm
viel uber die Zukunft des Immobiliensektors gelernt haben. COVID-19 ist riicksichtslos Uber den
Immobilienzyklus hinweggefegt, und vielen Menschen wird es vorkommen, als habe sich fir uns in 7

Monaten so viel verandert wie sonst in 7 Jahren.

Der grolle Lockdown hat zahlreiche Trends, die
bereits zuvor vorhanden waren, sichtbar beschleunigt
und so ein ausgepragtes Muster aus Gewinnern und
Verlierern entstehen lassen, die Streuung verstarkt
und Anleger in ihrer Uberzeugung von wichtigen
langfristigen Themen bestarkt.

Groldter NutznielBer dieses Effekts sind Logistik-
Immobilien. Der Hunger der Anleger nach Immobilien
in den Bereichen Logistik und Letzte Meile ist jetzt
noch groflser. Auch Mietwohnobjekten gegentber sind
die Anleger verstandlicherweise weiter zuversichtlich
eingestellt, denn in Europas Stadten ist das Angebot
an Wohnungen hoher Qualitat nach wie vor dul3erst
begrenzt und die Nachfrage nach bezahlbarem
Wohnraum bleibt robust.

DarUber hinaus haben wir alle noch mehr uber
Einzelhandelsobjekte gelernt. Auf Lebensmittel
ausgerichtete Fachmarktzentren, in denen
lebensnotwendige Waren verkauft werden, haben in
der Pandemiezeit Geschafte ohne Ende gemacht, die
Fachmarktzentren waren wahrend des Lockdowns
von kaum weniger Kunden frequentiert und die
erzielten Pachteinnahmen sind weiterhin hoch. Nach
funf Jahren schleichender Ungewissheit hat der
Lockdown uns dabeigeholfen, eine Unterscheidung zu
treffen zwischen dem, was wir im Einzelhandelssektor
brauchen und was nicht. Anleger differenzieren
allmahlich und es gibt Abweichungen zwischen auf
Lebensmittel ausgerichteten Fachmarktzentren im
Vergleich zu Ladengeschaften und herkémmlichen
Einkaufszentren. Steigende Transaktionsvolumen in
dieser neuen Nische sind ein Hinweis darauf, dass die
Anleger hier vielleicht Chancen wittern.
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Am starksten hat der Schock diejenigen Bereiche des
Immobiliensektors getroffen, die im Zusammenhang
mit Tourismus, Freizeitaktivitaten und Ausgaben der
Menschen aulBerhalb des Basiskonsumguterbereichs
stehen. Diese Bereiche haben sich bei Anlegern, die
auf Themen im Zusammenhang mit der Schaffung
von Wohlstand setzen, grolBer Beliebtheit erfreut.
Allerdings fuhren die mit niedrigen Besucherzahlen
verbundenen Folgen fur den Cashflow jetzt zu
Problemen in der Kapitalstruktur. Daran zeigt sich,
dass Strategien mit einem starken Thema dennoch
auf den Kopf gestellt werden kdnnen, sie sind aber
naturlich eine Chance, dass neues Kapital in den
Sektor gelangen kann.

Der Lockdown war zudem Ausloser von Debatten
Uber das Tempo der Urbanisierung und die Rolle von
Arbeitsplatzen. Wegen der Bedeutung dieser Debatte
bereiteten wir schonim Mai eine Studie zur Bewertung
der Auswirkungen des Lockdowns auf Stadte und
Nutzer von Buros vor. Unsere Umfrage zu urbanen
Arbeitsplatzen erstreckt sich auf sechs Stadte in
Europa und mehr als 6000 Teilnehmer. Wir haben sie
zweimal durchgefuhrt, im Juni und im September. Die
Arbeit hat bemerkenswerte Einblicke vermittelt, mit
deren Hilfe wir uns bei der Betrachtung von Stadten
und ihren Buromarkten orientieren konnen.
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Ein erster Punkt: Wissen spielt eine wichtige
Rolle. Arbeitskrdfte mit hoher Wissensintensitat
denken anders Uber Stadte und Arbeitsplatze
als Arbeitskrafte mit niedriger Wissensintensitat.
Arbeitskrafte mit hoher Wissensintensitat wollen in
gemeinsam genutzten Rdumen zusammenkommen,
sie wollen wieder ins Buro und sie betrachten Stadte
und Buros als wertvolle Umgebung, in der sie lernen,
mit anderen Menschen zusammenarbeiten und
kreativ sein kdnnen. Zudem wissen sie ein flexibles
Management und agile Raume zu schatzen. Das
wirkt sich auf die Gestaltung und die Dichte der
Nutzung von Raumen aus - unsere Zahlen zeigen
aber deutlich, dass wissensintensive Unternehmen
wissensintensive Stadte und qualitativ hochwertige
BuUroraume bendtigen, die sie flexibel einsetzen
konnen. Unter dem Strich betrachten wir das als
positiv, es wird den Trend der Urbanisierung weiter
verstarken, es ist ein wichtiger Treiber fUr unsere
Strategie in wissensintensiven Stadten und wird
dazu beitragen, den Prozess der Neuaufstellung von

urbanen Buroobjekten zu beschleunigen. Dadurch
ergeben sich betrachtliche Chancen fur Anleger,
die Uber Umwidmungsfahigkeiten und die richtige
Vermogensverwaltungsplattform verflgen.

Die letzten neun Monate haben eine Vorschau dafur
geliefert, was die Zukunft Uber weite Strecken des
nachsten Jahrzehnts flr uns bereithalt. Dies ist eine
auBBerordentliche Lernumgebung fur Manager, und
unser Fokus liegt auf Anpassungen, damit unsere
Kunden aus diesen Veranderungen Nutzen ziehen
konnen. Turbulente Zeiten sind immer eine sehr gute
Chance, um risikoadjustierte Renditen zu erzielen.
Genau darauf konzentrieren wir uns mit dem
beginnenden Jahr 2021.

Die Informationen in diesem Dokument sind ausschlieBlich fiir professionelle Anleger gedacht und kénnen Meinungen und proprietare Informationen von Candriam enthalten. Die
in diesem Dokument ausgedriickten Meinungen, Analysen und Ansichten dienen nur zu Informationszwecken. Sie stellen kein Angebot fuir den Kauf oder Verkauf von Finanzinstru-
menten und keine Anlageempfehlung oder Bestatigung irgendeiner Art von Transaktion dar. Obwohl Candriam die Daten und Quellen in diesen Dokument sorgfaltig ausgewahlt
hat, kénnen Fehler oder Auslassungen nicht grundsatzlich ausgeschlossen werden. Candriam Gibernimmt keine Haftung fur irgendwelche direkten oder indirekten Verluste, die sich
aus der Verwendung dieses Dokuments ergeben. Die Rechte am geistigen Eigentum von Candriam mussen jederzeit beachtet werden. Ohne vorherige schriftliche Zustimmung

dirfen keine Inhalte dieses Dokuments reproduziert werden.

CANDRIAM. INVESTING FOR TOMORROW.

You

www. candriam.com




