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SCOPE

Pressemitteilung vom 09. Juni 2021

Offene Immobilienfonds — Renditen und Ratings weiter unter Druck
Scope hat die Ratings von 15 offenen Immobilienfonds aktualisiert. Sechs Fonds wurden vor allem aufgrund gesunkener

Renditen herabgestuft. Neun Fonds konnten ihr Rating stabil halten. Die weitere konjunkturelle Entwicklung ist der
relevanteste Risikofaktor.

Wahrend die meisten Anlageklassen im vergangenen Jahr einen harten Einbruch und anschlieend eine kraftige Erholung erlebten,
zeigten offene Immobilienfonds durchweg Stabilitat. Die durchschnittliche Volatilitédt der Fonds lag unter 1%.

Anleger belohnten die Stabilitat im vergangenen Jahr mit hohen Netto-Mittelzuflissen in Hohe von 7,8 Mrd. Euro (zum Vergleich
2019 waren es 10,4 Mrd. Euro), die weiter zu vergleichsweise hoher Liquiditéat von durchschnittlich 17,2% des Fondsvermoégens
(2019: 20,2%) und zu betrachtlichen Immobilienankéufen von insgesamt 8,3 Mrd. Euro fiihrten (2019: rund acht Mrd. Euro).

Ganzlich kénnen sich die Fonds den Auswirkungen der Pandemie dennoch nicht entziehen. Nachdem bereits im vergangenen Jahr
ein GrolRteil der Fonds aufgrund Pandemie-bedingter Risiken herabgestuft wurde, ist ein wesentlicher Treiber der aktuellen
Downgrades das gesunkene Renditeprofil.

Wahrend die 15 Fonds im Jahr 2019 noch durchschnittlich 3,2% erzielten, waren es im Jahr 2020 nur noch 2,1%. Das Spektrum
reichte dabei von -1,0% bis zu +5,1%. Fir das gesamte Jahr 2021 erwarten die Scope-Analysten eine durchschnittliche Rendite von
rund 1,5%.

.Das veranderte Renditeprofil der Fonds zeigt, dass sich die Risiken, die im vergangenen Jahr bereits zu Rating-Herabstufungen
fuhrten, nun materialisieren®, sagt Sonja Knorr, Head of Alternative Investments bei Scope Analysis. ,Vor allem jene Fonds mit
gréRerem Bestand an Hotelimmobilien und Shopping-Centern mussten Einnahme-Einbuf3en und Wertkorrekturen hinnehmen.*

Das durchschnittliche Rating der 15 Fonds liegt bei ,a-arF“ — was aus Anlegersicht noch eine gute risikoadjustierte Rendite erwarten
lasst. Das Ratingspektrum reicht derzeit von a+air bis bbair.

Entwicklung der Konjunktur mit hoher Relevanz fir die Vermietungsquoten

Nach vorne gerichtet bleiben die mittel- und langfristigen Auswirkungen der Pandemie auf die konjunkturelle Entwicklung und auf
die Immobilienméarkte der relevanteste Risikotreiber. Wie stark und nachhaltig die wirtschaftliche Erholung im zweiten Halbjahr vor
allem in Europa und Nordamerika ausfallen wird, hat maf3geblichen Einfluss auf die Vermietungsaktivitdten (vor allem auch bei
Projektentwicklungen), mdgliche Mieteinnahmenausfalle und Immobilienbewertungen der Fonds.

Bereits im vergangenen Jahr ist die durchschnittliche Vermietungsquote der Fonds splrbar um rund 1,7 Prozentpunkte auf 94,3%
gesunken. Der seit 2011 anhaltende Aufwartstrend der Vermietungsquoten wurde damit beendet. In der von Scope jahrlich
durchgefiihrten Umfrage erwarten jeweils 44% der Asset Manager fiir 2021 sinkende bzw. stagnierende, lediglich 12% rechnen mit
steigenden Vermietungsquoten.

Der durch die Pandemie etablierte Trend zum Home-Office kdnnte auch dauerhaft negative Auswirkungen auf die Rentabilitét von
Buroimmobilien haben. Allerdings geht Scope aktuell nicht davon aus, dass die Leerstdnde im Class-A-Blrosegment (die einen
Grol3teil der Portfolios ausmachen) dauerhaft ansteigen. Dafur spricht auch die relative Preisstabilitit in diesem Segment. Das Risiko
steigender Leerstande trifft vor allem Immobilien in weniger attraktiven Lagen.

EU-Taxonomie und der Offenlegungsverordnung bestimmen ESG-Ausrichtung der Fonds

Die Anforderungen der EU-Taxonomie und der Offenlegungsverordnung bestimmen zunehmend die strategische Ausrichtung der
Fondsmanager, um Immobilienportfolios zukunftsfahig machen. Das Gros der offenen Immobilienfonds strebt die Einstufung als
sogenannter Artikel 8-Fonds und somit als nachhaltiger Fonds an. Bislang haben bereits sieben Fonds fir Privatanleger dies erreicht
(siehe dazu auch Scope-Mitteilung vom 02.06.2021).

Einer der wichtigsten Indikatoren fur die Nachhaltigkeit der offenen Immobilienfonds ist der CO2-AusstoR3. Jedoch konnten Scope
von den Asset Managern nur fur 72% der Objekte Daten zum CO2-Ausstofd zur Verfugung gestellt werden. Dieser Wert hat sich
zwar im Vergleich zum Vorjahr (54%) bereits deutlich verbessert, zeigt aber dennoch, dass die mangelnde Datenverfligbarkeit eine
der zentralen Herausforderungen fur die ESG-Ausrichtung und -Strategie darstellt.
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Zum Hintergrund: Das Scope-Rating der offenen Immobilienfonds reflektiert die Rendite-Risiko-Relation der Fonds. Dabei werden
alle relevanten Risikotreiber bewertet und vor allem die Immobilienportfolios detailliert und granular analysiert: Zur vollstandigen
Methodik. Die 15 Fonds, deren Ratings am 09. Juni 2021 verdffentlicht wurden, verwalten zusammen derzeit rund 102 Mrd. Euro.
Die Portfolios der Fonds bestehen derzeit aus Biro- (54,5%), Einzelhandels- (23,2%), Hotel- (8,3%), Logistik- (5,6%) sowie
Wohnimmobilien (3,5%) und sonstige Immobilien (4,9%). Der Nutzungsarten- und Branchenmix variiert jedoch von Fonds zu Fonds
deutlich.

Bezug der Marktstudie ,,Offene Immobilienfonds 2021“

Alle Auswertungen und Analysen sowie sdmtliche Rankings und Ratings sind in der umfassenden Marktstudie enthalten (>700
Seiten). Sie ist auf dem ScopeExplorer ab 900 Euro erhdltlich. Professionelle Investoren erhalten nach Registrierung auf dem
ScopeExplorer eine kostenfreie Kurz-Version der Studie (>100 Seiten).
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RatingUbersicht 2021

Fonds ISIN Kapitalverwaltungs- Rechts- Kategorie | Zielmarkt Rating Rating
gesellschaft struktur 2020 2021

Deka- Deka Immobilien
ImmobilienEuropa DE0009809566 Investment GmbH
Deka- Deka Immobilien
ImmobilienGlobal DE0007483612 Investment GmbH
IntReal International Real
FOKUS WOHNEN .
DEUTSCHLAND DEOOOA12BSB8 | Estate Kapitalverwaltungs-
gesellschaft mbH
grundbesitz europa DEO0009807008 | DWS Grundbesitz GmbH
grundbesitz Fokus DE0009807081 = DWS Grundbesitz GmbH
Deutschland
grundbesitz global DEO0009807057 | DWS Grundbesitz GmbH
Commerz Real
hausinvest DE0009807016 | Investmentgesellschaft
mbH
KGAL IntReal International Real
immoSUBSTANZ DEOOOA2H9BS6 | Estate Kapitalverwaltungs-
gesellschaft mbH
KanAm Grund
LEADIN ITIE .
GC S DE0006791825 | Kapitalverwaltungsgesellsc
INVEST
haft mbH
Real I.S. AG Gesellschaft
REALISINVEST DEOOOA2PE1X0 | fur Immobilien
EUROPA
Assetmanagement
Swiss Life REF (DE) Swiss Life
European Real Estate | DEOOOA2ATC31 | Kapitalverwaltungsgesellsc
Living and Working haft mbH
UBS (D) Euroinvest 1009772616 | UBS Real Estate GmbH
Immobilien
Unilmmo: Union Investment Real
Deutschland DE0009805507 Estate GmbH
. . Union Investment Real
Unilmmo: Europa DEO0009805515 Estate GmbH
. . Union Investment Real
Unilmmo: Global DE0009805556 Estate GmbH
Sl Union Investment Real
European Real DE0009805549
Estate GmbH
Estate*
Unilnstitutional Union Investment Real
German Real Estate* DE000ALI16Q1 Estate GmbH
WERTGRUND WohnSelect Kapitalver-
WohnSelect D DEOOOAICUAYO waltungsgesellschaft mbH
Westlnvest InterSelect | DE0009801423 Westinvest Gesellschaft fiir

Investmentfonds mbH

Publikums-
fonds

Publikums-
fonds

Publikums-
fonds

Publikums-
fonds

Publikums-
fonds

Publikums-
fonds

Publikums-
fonds

Publikums-
fonds

Publikums-
fonds

Publikums-
fonds

Publikums-
fonds

Publikums-
fonds

Publikums-
fonds

Publikums-
fonds

Publikums-
fonds

Publikums-
fonds

Publikums-
fonds

Publikums-
fonds

Publikums-
fonds

Large
Portfolios
Large
Portfolios

Small
Portfolios

Large
Portfolios

Small
Portfolios

Large
Portfolios

Large
Portfolios

Small
Portfolios

Small
Portfolios

Small
Portfolios

Small
Portfolios

Large
Portfolios
Large
Portfolios
Large
Portfolios
Large
Portfolios

Large
Portfolios

Small
Portfolios

Small
Portfolios

Large
Portfolios

Europa a+ar
Global bbb+ar
Deutsch-
atar
land
Europa a-arF
Deutsch- a
land AP
Global a-aiF
EUTOpa aAIE
(P)
Europa bbb+ae
19.09.2019
Global atar
Europa -
atar
Europa 15 122019
a-aiF
Europa 14122019
Deutsch- at
land A
EUrOpa aAlE
Global bbbar
EUrOpa aAlE
Deutsch- a
land AP
Deutsch- aa-
land AP
Europa a+ar

atar

bbb+ae

atar

bbb+ar

aaiF

a-aAlF

aaiF

(P) a-aiF
28.10.2020

atar

(P) a-air
18.12.2020

aaF
16.12.2020

a-alF
26.01.2021

aaiF

bbb+ar

bbAIF

aaiF

aalF

atar

aaiF

*Institutionelle Fonds; Quelle: Scope Analysis; Stand: 09.06.2021

9. Juni 2021

6/7



SCOPE

Offene Immobilienfonds

Marktstudie und Ratings 2021

Scope Analysis GmbH

Headquarters Berlin

LennéstralRe 5
D-10785 Berlin

Tel. +49 30 27891 0

Frankfurt am Main

Neue Mainzer StralRe 66-68
D-60311 Frankfurt am Main

Tel. +49 69 66 77 389 0

info@scopeanalysis.com
www.scopeanalysis.com

Nutzungsbedingungen / Haftungsausschluss

© 2021 Alle Rechte vorbehalten. Scope Analysis GmbH ist keine Ratingagentur im Sinne der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 tber
Ratingagenturen in der Fassung der Anderungsverordnungen (EU) Nr. 513/2011 und (EU) Nr. 462/2013 (zusammen die
,Ratingagenturen-Verordnungen) und ist nicht als Ratingagentur im Sinne der Ratingagenturen-Verordnungen registriert. Ratings
von Asset Management Companies, Investment Fonds und Zertifikate Emittenten sind kein Rating im Sinne der Ratingagenturen-
Verordnungen und kénnen daher von Kreditinstituten, Wertpapierfirmen, Versicherungsunternehmen,
Ruckversicherungsunternehmen, Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung, Verwaltungs- und Investmentgesellschaften,
Verwaltern alternativer Investmentfonds und zentralen Gegenparteien nicht fur aufsichtsrechtliche Zwecke verwendet werden. Die
von der Scope Analysis GmbH verfassten Ratings sind keine Empfehlungen fir den Erwerb oder die VerduRerung von
Investmentvehikeln und beinhalten kein Urteil Gber den Wert oder die Qualitat des Investmentfonds, der Zertifikate Emittenten und
der Management Companies. Die Scope Analysis GmbH hat alle erforderlichen MaRnahmen getroffen, um zu gewéhrleisten, dass
die den Ratings zugrunde liegenden Informationen von ausreichend guter Qualitat sind und aus zuverlassigen Quellen stammen.
Scope Analysis GmbH hat aber nicht jede in den Quellen genannte Information unabh&ngig Uberpruft. Die Scope Analysis GmbH
erstellt mit der gebotenen fachlichen Sorgfalt ihr unabhéngiges und objektives Rating zu einem bestimmten Stichtag, an dem das
Rating erteilt wird. Daher sind kiinftige Ereignisse als ungewiss anzusehen. Deren Vorhersage beruht dabei auf Einschatzungen, so
dass ein Rating keine Tatsachenbehauptung darstellt, sondern lediglich eine Meinungsauf3erung, die sich anschlieend auch wieder
andern und in einem geanderten Rating niederschlagen kann. Scope Analysis GmbH haftet folglich nicht fir Schaden, die darauf
beruhen, dass Entscheidungen auf ein von ihr erstelltes Rating gestiitzt werden. Das Rating sollte von den beteiligten Akteuren nur
als ein Faktor im Rahmen der Anlageentscheidungen betrachtet werden und kann eigene Analysen und Bewertungen nicht ersetzen.
Das Rating stellt somit nur eine Meinung zur Qualitat dar und beurteilt unter keinem Umstand das Rendite-Risiko-Profil eines
Investments und trifft auch keine Aussage dahingehend, ob die beteiligten Akteure einen Ertrag erzielen, das investierte Kapital
zurlickerhalten oder bestimmte Haftungsrisiken durch die Beteiligung an einem Investment eingehen. Die hierin enthaltenen
Informationen und Daten sind durch Urheberrechte und andere Gesetze geschutzt. Um hierin enthaltene Informationen und Daten
zu reproduzieren, zu Ubermitteln, zu Gbertragen, zu verbreiten, zu Ubersetzen, weiterzuverkaufen oder fur eine spatere Verwendung
fur solche Zwecke zu speichern, kontaktieren Sie bitte Scope Analysis GmbH, LennéstralRe 5, D-10785 Berlin.
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