Michael Leinwand: Immobilien werden die
groldte Herausforderung flr Investoren

VBL-Vorstand Michael Leinwand sieht bei Immobilien den grofRten Nachholbedarf fur

institutionelle Investoren im

,»Ich sehe mit Blick auf das ndchste Jahr
die groten Herausforderungen fiir insti-
tutionelle Investoren bei Immobilien®,
sagt Dr. Michael Leinwand, Vorstands-
mitglied der VBL, Vorsorgeanstalt des
Bundes und der Lénder, auf einer Podi-
umsdiskussion auf dem Lupus Alpha
Investment Fokus am 8. November 2024
in Frankfurt. ,Die Asset-Klasse ist in
den Jahren des Niedrigzinses und der
negativen Renditen von Fixed Income
von Investoren enorm ausgebaut wor-
den®, erldutert er. ,,Doch wir sehen jetzt
in manchen Immobiliensegmenten stei-
gende Leerstdnde, erhebliche Finanzie-
rungsprobleme angesichts des gestiege-
nen Zinsniveaus und kiinftig neue Auf-
gaben wegen der ESG-Vorschriften im
Bestand.“

Die VBL weist laut Leinwand ein
grofes Immobilien-Exposure auf, das
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rund 16 Prozent des Portfolios aus-
macht. Dabei handelt es sich zu einem
wesentlichen Teil um jiingere Objekte,
bevorzugt um Nahversorgungsmaérkte
und Wohngebaude, aber auch um andere
Gewerbefldchen wie Biiros, Praxen und
Lagerrdume, die die VBL vermietet.
Aufgrund des Zinsanstiegs sieht
Michael Leinwand eine wachsende
Relevanz von Anleihen gegeniiber
Aktien im institutionellen Portfolio.
Zugleich legt er angesichts der volatilen
Mairkte und der Unsicherheit iiber die
weitere Entwicklung der Inflation dar-
auf Wert, eher Risiken aus der Kapital-
anlage herauszunehmen und bei Fixed
Income auf kiirzere Durationen zu set-
zen. So setzt die VBL bevorzugt auf
kurzlaufende Collateralized Loan Obli-
gations (CLOs).

2024 wird die VBL nach Auskunft von

Leinwand ihren Aktienbestand um 2 bis
3 Prozent strategisch aufbauen. Auch
bei Unternehmensanleihen will die
Karlsruher Vorsorgeeinrichtung nachle-
gen. Quasi von null startet sie ihr Pri-
vate-Equity-Exposure und plant, hier
den jungen Bestand kontinuierlich auf-
zubauen. ,,Solche Neuinvestitionen miis-
sen aber immer im Gesamtzusammen-
hang des Portfolios und der SAA gese-
hen werden“, so Leinwand. Neben den
Zukaufen auf der einen Seite reduziert
die VBL auf der anderen Seite ihre
Bestdnde an Cash und an Rohstoffen.
,Gerade bei Rohstoffen sind uns die
Liquiditdtskosten inzwischen zu hoch®,
betont der Vorstand.
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