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+AN DER IMMOBILIE FUHRT SO SCHNELL KEIN WEG VORBEI"

Allen Herausforderungen der Covid-19-Pandemie zum Trotz hat die DIC Asset AG ihren
dynamischen Wachstumskurs in den vergangenen 18 Monaten unbeirrt fortgesetzt und
dabei sogar noch einmal die Schlagzahl erhéht. Um satte 33 Prozent konnte das verwalte-
te Immobilienvermdgen zum ersten Halbjahr 2021 auf nunmehr 11,3 Milliarden Euro ge-
steigert werden, die Schwelle von 15 Milliarden Euro (und mehr) hat CEO Sonja Warntges
bereits fest im Blick, wie sie im Interview mit ,Immobilien & Finanzierung” verrat. Darlber
hinaus spricht sie tber die aktuellen Entwicklungen am Investmentmarkt, das Bilro der

Zukunft sowie die zunehmende Bedeutung des Faktors ,Transaktionssicherheit”.

Red.

Frau Warntges, jlingste Progno-

sen deuten darauf hin, dass der
deutsche Immobilien-Investmentmarkt
weitgehend intakt zu sein scheint. Wie
ist lhr Eindruck?

Das kann ich nur bestatigen. Die meisten
Researcher erwarten fiir Deutschland in
diesem Jahr ein gewerbliches Transaktions-
volumen in der GréBenordnung von etwa
55 Milliarden Euro. Das liegt Uber dem
zehnjahrigen Mittel und ist im Prinzip das
Pra-Corona-Niveau. Ich personlich wiirde
nicht ausschlieBen, dass diese Schitzung
am Ende eher konservativ ist. Denn mo-
mentan beobachten wir die Riickkehr aus-
landischer Investoren, die in den vergange-
nen 18 Monaten bekanntlich wegen der
Pandemie nicht reisen konnten, um sich
vor Ort einen Eindruck von méglichen Ob-
jekten zu verschaffen. Sie steuern nun ver-
mehrt den deutschen Immobilienmarkt als
sicheren Hafen wieder gezielt an.

Aber ist die allgemeine Gemen-

gelage nicht doch nach wie vor
mit viel Unsicherheit behaftet, auch
mit Blick auf die Immobilie als institu-
tionelles Asset?

In der Tat ist in vielen Bereichen Unsicher-
heit splrbar. Allerdings wiirde ich das nicht
zu negativ beurteilen, denn damit einher
gehen auch Chancen. Ja, auf der einen Sei-
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te stehen die ungeklarten Fragen: Wie wird
das Biiro der Zukunft aussehen? Inwieweit
missen sich die Stadte wandeln? Wird
kiinftig noch jemand in einem stationdren
Geschaft einkaufen? Wie kann die Logistik-
branche ihrem immensen Fldchenbedarf
Herr werden? Das ist nur ein kleiner Aus-
zug an Themen, die fur reichlich Unsicher-
heit sorgen.

Aber auf der anderen Seite sehe ich flr uns
auch riesige Chancen, denn letztlich liegt
es an uns, die richtigen Antworten zu fin-
den, den Nutzern neue Moglichkeiten zu
offerieren und mit neuen zukunftsge-
wandten Konzepten die Unsicherheit zu
beseitigen. Wir als DIC sind darauf vorbe-
reitet und nehmen diese Herausforderung
mit Begeisterung an. Zum Beispiel entwi-
ckeln wir zum Thema ,Office der Zukunft"
in unseren eigenen Niederlassungen gera-
de verstdrkt neue Konzepte, mit denen wir
selbst arbeiten und Erfahrungen sammeln,
die wir dann unseren Kunden aus erster
Hand weitergeben kdnnen

Kdnnen Anleger angesichts des

in Stein gemeiBelten Niedrig-
zinsumfelds iiberhaupt noch wahlerisch
sein?

Die ohnehin bereits niedrige Anspruchshal-
tung an die Rendite ist zuletzt tatsdchlich
noch weiter gesunken. Um es einmal etwas
salopp darzustellen: Mittlerweile setzen In-
vestoren ihre Berechnungen nicht mehr bei
0 an, sondern angesichts der Strafzinsen
im negativen Bereich. Insofern fiihrt an der
Immobilie so schnell kein Weg vorbei. Vor
allem aber sprechen neben den fehlenden
Anlagealternativen natirlich auch die ins-
gesamt positiven Fundamentaldaten der
Immobilienmarkte dafur.

J

Ist angesichts dieser Gemenge-
lage das Denken in Immobilien-

zyklen, also mit pragnanten Auf- und
Abschwiingen, nicht eigentlich hinfal-
lig?

Richtig ist, dass diese Zyklen in den ver-
gangenen Jahren abgeschwadcht wurden.
Das erklart sich neben der expansiven
Geldpolitik vor allem auch durch die Glo-
balisierung der Immobilienmarkte, die sich
zu einem maBgeblichen Faktor entwickelt
hat: Dass international Berlin heute am
Markt als Standort gleichrangig mit Lon-
don, Paris und New York wahrgenommen
wird, trdgt am Ende zur Synchronisierung
der Entwicklung bei. Auf der anderen Seite
hat die Betrachtung des Lebenszyklus der
Immobilien selbst enorm an Bedeutung ge-
wonnen.

Denkwirdig war dafuir die Debatte seiner-
zeit um die Zukunft der Deutschen-Bank-
Tirme in Frankfurt: Es gab ein breites
Meinungsspektrum von Abreilen bis Re-
furbishment, was damals eher ein Novum
war. Inzwischen sind Refurbishments gang
und gdbe und sehr erfolgreich. Die DIC ist
in diesem Bereich sehr aktiv. Und wir ma-
chen damit sehr gute Erfahrungen. Ein Bei-
spiel, auf das ich besonders stolz bin, ist
das Wilhelminen-Haus in Darmstadt, das
zum Dienstsitz des dortigen Regierungs-
prasidiums gehort.

Fir Unsicherheit sorgt bekannt-

lich weiter die Frage nach der
kiinftigen Bedeutung des Homeoffice.
Sie haben gleich zu Beginn der Pande-
mie prophezeit, dass der negative Ef-
fekt auf den Biiroflachenbedarf iiber-
schaubar sein werde. Fiihlen Sie sich
darin 18 Monate spater bestatigt?

Ganz und gar! Mittlerweise kehren vieler-
orts mehr und mehr Mitarbeitende ins Biro
zurlick und stellen fest, dass sie das Team-
work mit den Kolleginnen und Kollegen
vermisst haben. Zugleich wird aber dann
auch ein gestiegener Flachenbedarf identi-
fiziert. Das Phdnomen beobachten wir auch
bei unseren eigenen Teams: Sie wlinschen
sich mehr Platz, um sich wohl und sicher
zu fiihlen. Das ist eine Konsequenz aus der
Pandemie. Mehr Raum soll allerdings auch
da sein flir das soziale Miteinander am Ar-
beitsplatz, der sich letztendlich doch als Ort
der Kreativitdt und der Prdgung der Corpo-
rate ldentity herausstellt.
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Grundsatzlich hat mobiles Arbeiten durch
die Pandemie sicher an Bedeutung gewon-
nen, der pauschale Abgesang auf das Biiro
war und ist aber Ubertrieben. Festzuhalten
bleibt jedoch, dass nicht nur die Erfahrun-
gen in der Pandemie die ,Zukunft der Ar-
beit" beeinflussen werden, sondern dass
bei dieser Diskussion auch die Themen Di-
gitalisierung und ESG nicht auBer Acht ge-
lassen werden dirfen. Diese beiden Mega-
trends werden die kiinftige Blroimmobilie
unter dem Strich in gleicher Weise, wenn
nicht sogar starker pragen.

v

Nein, bei den Anschlussvermietungen konn-
ten wir wahrend der Pandemie sogar ext-
rem zulegen. Das pendelt sich nun wieder
auf ein gutes NormalmaB ein, daflir zieht
im Gegenzug die Neuvermietung an. Da
liegen wir mittlerweile tber Plan.

lhre Vermietungsleistung hat
also nicht gelitten?

Zuletzt sind viele neue Anbieter
fir Immobilieninvestment-Lo-
sungen auf den Plan getreten, die um
institutionelle Kunden buhlen. Wie be-

Union
Investment

werten Sie den steigenden Konkurrenz-
kampf?

Das ist fir mich kein Thema, zumal ich den
Eindruck habe, dass viele dieser neuen
Player vielfach nicht den steigenden An-
forderungen des institutionellen Immobili-
engeschafts gerecht werden. Das realisie-
ren auch die Kunden sehr schnell, denn
Themen wie Vertrauen, Track Rekord und
Qualitdt genieBen mittlerweile einen sehr
groBen Stellenwert. Vor allem aber gewinnt
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Im Ubrigen erdffnet dieser Umstand den
professionellen Kdufern und Verkdufern im
Markt dann auch eine Zusammenarbeit auf
einer anderen Ebene, abseits der gdngigen
Bieterverfahren.

Sie haben vor kurzem ihren drit-
ten Logistikfonds an den Start
gebracht. Wie lief das Fundraising,
musste nicht doch etwas mehr Uberzeu-
gungsarbeit geleistet werden als iiblich?

«Der pauschale Abgesang auf das Biiro

war und ist libertrieben.”

Im Gegenteil, wir ha-
ben die gut 200 Mil-
lionen Euro an Inves-
torengeldern innerhalb
von gerade einmal drei
Monaten eingesammelt.

das Thema Transaktionssicherheit, sprich
die Fahigkeit, tatsdchlich liefern zu kénnen,
zunehmend an Bedeutung. Jeder Immobi-
lienbanker wird bestatigen, dass hier die
Verldsslichkeit deutlich abgenommen hat.
Und ,No-Shows" sind am Ende fiir alle Be-
teiligten sehr &drgerlich und teuer. Fir die
DIC hat dieser Faktor deshalb seit jeher
hochste Prioritat. Entsprechend liegt unse-
re Wiederanlagequote bei iber 60 Prozent.

to our
Investment spectrum

In der gleichen Zeit ha-
ben wir Ende 2020 fiir einen weiteren
Fonds das Eigenkapital geraist, allerdings
waren es hier 800 Millionen Euro. In beiden
Fallen handelt es sich um deutsche Anle-
ger. Das Investoreninteresse ist wirklich
ungebrochen.

Der Anteil von Retail in lhrem
Portfolio ist zuletzt recht deut-
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lich gesunken. Ist das eine direkte Folge
von Corona?

Tatséchlich sind die Probleme der Retailer
ja nicht neu, sie sind durch Corona be-
schleunigt worden und verstarkt aufgetre-
ten. Das gilt vor allem flr den Wettbewerb
mit dem E-Commerce. Vor diesem Hinter-
grund hatten wir unseren Highstreet-
Fonds bereits einige Zeit vor Ausbruch der
Pandemie verkauft. Unser Eindruck war
und ist, dass es den Retailern bislang noch
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haben dann mit den Betroffenen tragfahige
und pragmatische Losungen erarbeitet -
mit den Betreibern der Hotels, die wir im
Portfolio haben, ebenso wie mit kleineren
Héndlern. Es war uns wichtig, ihnen zu hel-
fen, um sie zu halten und ihre Lage zu sta-
bilisieren. Meistens mit gutem Erfolg.

Sie sind zuletzt stark gewach-

sen. Was sind diesbeziiglich lhre
weiteren Ziele und wird es grob bei der
derzeitigen Asset Al-

«Die Marke von 20 Milliarden Euro wiare
dann der nachste logische Schritt.”

location bleiben?

Tatsdchlich haben wir
allein in den vergange-
nen beiden Jahren

an schlissigen und tragfahigen Konzepten
fehlt, wie sie sich angesichts der Gemenge-
lage zukunftsfahig aufstellen sollen. Woran
wir hingegen weiter fest glauben, ist der
lebensmittelgeankerte Einzelhandel. Und
der boomt ja derzeit bekanntlich.

Sie waren in drei Fillen aber
auch von der Kaufhof-Insolvenz
betroffen. Wie lief es diesbeziiglich?

Das war sicher unsere gréBte Herausforde-
rung in der Pandemie, aber auch diese ha-
ben wir gut in den Griff bekommen. Nach
intensiven Verhandlungen, in denen wir
uns sehr flr den Erhalt der Hauser und der
Arbeitsplatze vor Ort eingesetzt hatten,
bleiben die Filialen in Chemnitz und Lever-
kusen erhalten. Dort haben wir uns mit der
Galeria Kaufhof GmbH auf neue langlau-
fende Mietvertrdge geeinigt. Die Schlie-
Bung in Bremen konnte zwar nicht verhin-
dert werden, aber die gute Nachricht ist,
dass wir mit ,Opti-Wohnwelt" umgehend
einen neuen Mieter gefunden haben. Ins-
gesamt war es uns wichtig, einen Beitrag
zur Vitalitdt der Innenstadte zu leisten und
Arbeitsplatze zu erhalten.

J

Nein, im Commercial Portfolio sind es gera-
de einmal zwei Objekte, im Institutional
Business nicht viel mehr. Bei mittlerweile
fast 250 Immobilien ist das also sehr liber-
schaubar. Grundsatzlich haben wir hier in
jedem Einzelfall aber immer gute Ldsungen
gefunden. Es hat sich bewahrt, dass wir am
Beginn der Pandemie sehr schnell reagiert
haben und sofort unsererseits dort auf die
Mieter zugegangen sind, wo wir mdg-
liche Problemstellungen vermuteten. Wir

Ist die gebeutelte Hotellerie ei-
ne Gefahr fiir lhr Portfolio?

Transaktionen von je-
weils 2 Milliarden Euro
gestemmt, und das wird auch heuer so
sein. Zum ersten Halbjahr 2021 stiegen die
Assets under Management um 33 Prozent
auf 11,3 Milliarden Euro. Mittelfristig lautet
unser Ziel 15 Milliarden Euro. Ich glaube
sogar, wir kdnnten das bereits Ende 2023
erreichen. Die Marke von 20 Milliarden
Euro wiére dann der néchste logische
Schritt.

Die Anteile der einzelnen Nutzungsarten
sind dabei schwer zu prognostizieren. Biro
ist und bleibt mit Sicherheit unsere wich-
tigste Assetklasse. Logistik wollen wir deut-
lich ausweiten, allerdings ist dieser Markt
natirlich viel kleiner als Office. Highstreet-
Retail kaufen wir momentan nicht an, so-
dass der Handelsanteil in den kommenden
Jahren schon signifikant abnehmen diirfte.
Im Ubrigen bin ich ja seit jeher eine groBe
Verfechterin von Mixed-Use-Immobilien,

auf Deutschland nicht gefdhrdet. Wir fin-
den ausreichend neue Objekte und kdnnen
dabei zugleich noch unterschiedliche An-
spruchshaltungen erfillen. 2021 liegen un-
sere Schwerpunkte etwa auf Value Add,
Green Building und Logistik. Mit Blick auf
das Volumen kommt im Prinzip das kom-
plette Spektrum infrage, ab 10 Millionen Euro
bis weit in den dreistelligen Millionenbe-
reich hinein. Dadurch sind wir fur alle
Marktakteure interessant und bekommen
entsprechend viele Liegenschaften zu Ge-

sicht.
/ Ist die eigene Bilanz und damit
die Moglichkeit zu Warehousing
hier ein Vorteil?

Definitiv, ein gutes Beispiel ist der ,Up-
town Tower" in Miinchen, den wir im Juni
gekauft haben. Den Kaufpreis von rund
560 Millionen Euro haben wir als DIC
selbst gezahlt und nun koénnen wir das
Objekt ohne Zeitdruck an die geeigneten
Investoren ausplatzieren. Die Strukturie-
rung des entsprechenden Vehikels ist im
Ubrigen auch nicht ganz trivial, aber wir
verfligen da inzwischen Uber das notige
Know-how.

Welche Rolle spielen die immo-

bilienpolitischen Unsicherheiten
in Deutschland bei lhren Gesprachen
mit ausléndischen Investoren?

Es kommen schon vermehrt Fragen dazu.
Das konnten wir beispielsweise auf unserer
letzten Roadshow in den USA und Kanada
beobachten. Und es gestaltet sich ehrli-

«Man wird kontinuierlich herausgefordert,
sich noch weiter zu verbessern.”

cherweise gar nicht so
einfach, regulatorische
Instrumente wie den
Mietendeckel zu erldu-
tern, beginnend damit,
dass es daflir im Engli-
schen nicht einmal

die sich qua Definition nur schwer in diese
Kategorien einordnen lassen. Solche ge-
mischt-genutzten Objekte werden aber de-
finitiv weiter an Bedeutung gewinnen,
denn fir die Stadte der Zukunft sind sie

das Mittel der Wahl.

J «Deutschland ist und bleibt un-
ser Markt" haben Sie vor zwei

Jahren im Interview mit uns gesagt.

Gilt das immer noch, gerade mit Blick

auf die ehrgeizigen Wachstumsziele?

Ja, dabei bleibt es. Unsere Expansionspldne
werden durch den ausschlieBlichen Fokus

eine adiquate Uber-
setzung gibt. Alles in allem ist es ein leidi-
ges Thema, das vor allem wertvolle Zeit
kostet, die ich lieber zur Prdsentation der
eigenen Company nutzen méchte.

Das ist ein gutes Stichwort: Das

Geschaftsmodell der DIC ist ja
durchaus komplex, die Ertrage stammen
aus diversen Bereichen. Das sorgt einer-
seits fiir einen hohen Diversifizierungs-
grad, andererseits stellt sich die Frage:
Versteht das jeder ohne weiteres?

Das ist im Prinzip ganz einfach: Im Kern
sind wir ausgewiesene Immobilienexper-
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ten mit sehr viel Erfahrung. Daher den-
ken, leben und konnen wir alles rund um
Immobilien! Das Geschaft fuBt auf den
zwei bewdhrten Sdulen ,Commercial Port-
folio", das die Immobilien im Eigenbestand
der DIC umfasst, und dem Segment ,Ins-
titutional Business”, das laufende Gebiih-
ren aus dem Geschadft mit Investoren ge-
neriert.

Mittelfristig ist es unser Ziel, dass sich der
Gewinn hilftig aus diesen beiden Segmen-
ten speist. Um das zu erreichen, wachsen
wir derzeit starker im Institutional Business.
Das hat den angenehmen Vorteil, dass das
deutlich eigenkapitalschonender vonstat-
tengeht. Alles in allem ist es ein sehr re-
silientes Geschaftsmodell, das in Deutsch-
land zwar einzigartig, im angelsdchsischen
Raum aber durchaus etabliert ist.

Hintergrund der Frage war auch,
dass die Aktie ja nach wie vor
mit Abschlag zum NAV notiert.

Wir haben hier in der jingeren Vergangen-
heit deutlich aufgeholt. Tatsache ist aber,
dass der NAV nur das Commercial Portfolio
abbildet. Der ganze Wert des Institutional
Business wird dabei auBen vorgelassen,
deshalb ermitteln wir zur Darstellung des
Wertes unseres gesamten Geschaftsmo-
dells den adjusted NAV.

J

Segen?

Ist die Bdrsennotierung fiir Im-
mobilienunternehmen Fluch oder

Das ist nicht die Kategorie, mit der wir ar-
beiten. Fir eine professionell aufgestellte
Immobilien-AG bringt die Bérsennotierung
definitiv eine ganze Reihe wertvoller Vor-
teile mit sich. Zum Beispiel die Mdglichkeit,
sich Uber den Kapitalmarkt zu finanzieren.
Darliber hinaus wird man natirlich konti-
nuierlich herausgefordert, sich noch weiter
zu verbessern. Das kann dem Geschaftser-
folg am Ende nur dienlich sein.

Was ist von der DIC im zweiten
Halbjahr 2021 noch zu erwar-
ten?

Das hédngt zu einem gewissen MaB natiir-
lich davon ab, was die Immobilienwirt-
schaft von der Politik zu erwarten haben
wird. Unabhdngig vom Ausgang der Bun-
destagswahl sollten wir uns alle darauf
einstellen, dass das Thema ,ESG" gewich-
tiger wird. Wir selbst befassen uns bereits
seit Jahren damit. Gerade ist unser zehn-
ter Nachhaltigkeitsbericht erschienen. Und
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klar ist, in der Debatte um den Klimawan-
del und die CO,-Reduktionen kommt dem
Gebaudesektor eine betrdchtliche Bedeu-
tung zu.

De facto geht es um zwei Handlungsfelder:
Neben den Bestandsimmobilien die Neu-
bauten, bei denen man auf aktuelle Um-
weltstandards setzt wie zum Beispiel beim
Energieverbrauch und dem CO,-AusstoB,
um Uber die Lebensdauer des Gebdudes
maoglichst effizient zu arbeiten. Dagegen
muss man bei Bestandsimmobilien die po-
tenziellen Einsparungen in der Zukunft ge-
gen die Kosten und den Ressourcenver-
brauch fur die Modernisierung abwagen.

Dieses Thema wie auch die vielen Facetten
der Digitalisierung werden uns alle eine

m Genossenschaftliche FinanzGruppe
== == Volkshanken Raiffeisenbanken

DZ HYP.
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Weile beschaftigen - mussen. Darliber hin-
aus habe ich die Vorstellung, dass die DIC
auch noch flr einige gréBere Deal-Mel-
dungen sorgen wird, unter Umstdnden
auch im anorganischen Bereich.

Werden Sie einige dieser Deals
auf der Expo Real closen?

Nach meiner Erfahrung sind es weniger
die Transaktionen, die den Verlauf der Expo
bestimmen. Wofir sich Expo aber als
groBer Markt- und Networking-Platz na-
turlich perfekt eignet, ist das Ausloten und
gezielte Hinarbeiten auf solche Abschlisse.
Ob das heuer auch so sein wird, bleibt
abzuwarten. Ich werde jedenfalls vor Ort
sein. —
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JEDERZEIT WIEDER.

Eine gute Idee verdient die bestmoégliche Unterstitzung. Ganz
gleich, ob Sie mit lhrem Immobilienprojekt in neue Héhen vorstoBen

oder am Boden bleiben — die DZ HYP bringt das Innovationsvermégen

und die Leidenschaft ein, um in jedem Bauvorhaben etwas GroBes
zu sehen. Als eine fihrende deutsche Immobilienbank bieten wir
lhnen intelligente Losungen fur gewerbliche, wohnwirtschaftliche
und private Finanzierungsvorhaben.

DZ HYP. Jederzeit wieder.

dzhyp.de

EYd DZHYP

. Die rechtliche Freigabe ist fiir den Abonnenten oder Erwerber ausschlieRlich zur eigenen Verwendung.






