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Eintriibung der wirtschaftlichen Aussichten

Rezessionsrisiken l6sen Inflationssorgen in 2024 ab
Der
ricklaufiger Energiepreise nach, allerdings riicken nun vermehrt
Rezessionsrisiken in den Vordergrund. Die geplante Straffung der
Finanzpolitik dirfte die ohnehin schwachen Wirtschaftsaussichten
zusétzlich belasten und im Jahr 2024 zum Abrutschen der deutschen

Inflationsdruck in Deutschland lasst nicht zuletzt dank

Wirtschaft in eine milde Rezession beitragen. Auf kurze Sicht macht
dies Deutschland zu einem klaren wirtschaftlichen Underperformer
in Europa.l

Aufschwung und Zinsdnderungen mit positiven Auswirkungen
Neben moglichen finanzpolitischen Verscharfungen bleibt die
Stimmung der Verbraucher und Unternehmen vielfach
pessimistisch. Perspektivisch wird jedoch ein wirtschaftlicher
Aufschwung erwartet, der sich positiv auf die Mietmarkte auswirken
dirfte. Ein noch starkerer positiver Effekt auf Transaktionsvolumina
und Immobilienpreise kdonnte von einer Abschwdchung des

Zinsumfelds und einem anschlieBenden Rickgang der

Fremdkapitalkosten ausgehen.?

Real Estate Sektorstrategie: Was und Wo?

Betreiberwohnen bleibt im Fokus

Der Wohnungssektor bleibt unser Top-Pick. Wahrend die Nachfrage
aufgrund von Urbanisierung und Migration hoch bleibt, schwacht
sich die Angebotsseite zunehmend ab, was zu einem verscharften
Ungleichgewicht zwischen Angebot und Nachfrage fiihrt.

Infolgedessen gibt es auf groRen Markten wie Berlin, Miinchen oder
Frankfurt weiterhin so gut wie keine Leerstinde3, was den
Mietdruck, insbesondere im unregulierten Teil des Marktes, weiter
erhéht.
Einstiegspreise sowie eine erwartete Renditekompression fir gute

Damit sprechen Mietwachstumspotentiale, korrigierte

Aussichten am Wohnungsmarkt. Darliber hinaus profitieren

wohnwirtschaftliche Betreibermodelle wie Studentenwohnen oder

1 Oxford Economics, Destatis, Dezember 2023
2 Oxford Economics, ifo Institut, Dezember 2023

Serviced Apartments von Spillover-Effekten und bietet einen
zusatzlichen Renditeaufschlag gegeniber klassischem Mietwohnen.

Logistik: Preiskorrekturen und solide Fundamentaldaten

Das deutschlandweite Flachenangebot ist riicklaufig, aber auch die
Nachfrage schwacht sich temporar ab. Dennoch bleiben langfristige
Trends und Fundamentaldaten solide, was sich in einer sehr
niedrigen Leerstandsquote von ca. 2 % niederschlagt.*
Perspektivisch erwarten wir insbesondere im Teilsegment ,Urban
Logistics” ,,erh6htes Mietwachstum, welches im Zusammenspiel mit

Preiskorrekturen fur die Attraktivitdt des Sektors spricht.

Biiro: Anhaltende Polarisierung

Wahrend die Lage am Biromarkt insgesamt schwierig bleibt, unter-
scheidet sich das Spitzensegment positiv. Abgesehen von deutlichen
Preiskorrekturen sehen wir auch die Spitzenmieten in Schlissel-
markten wie Berlin oder Miinchen langfristig positiv. Ein ricklaufi-
ges Neubauangebot, erhohte Baukosten und die Konzentration der
Mieter auf zentrale Lagen unterstiitzen diesen Trend. Altere Be-
stdnde hingegen bieten Potenzial fir Umnutzungen, z. B. zu Wohn-
zwecken. Grundsatzlich sehen wir 2024 als einen auBergewdhnli-
chen Jahrgang, auch am Biromarkt.
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Wichtige Informationen
Bei dem vorliegenden Dokument handelt es sich um eine Werbemitteilung.

DWS ist der Markenname unter dem die DWS Group GmbH & Co. KGaA und ihre Tochtergesellschaften ihre Geschéafte betreiben. Die
jeweils verantwortlichen rechtlichen Einheiten, die Kunden Produkte oder Dienstleistungen der DWS anbieten, werden in den entspre-
chenden Vertragen, Verkaufsunterlagen oder sonstigen Produktinformationen benannt.

Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung dar.

Alle MeinungsaduBBerungen geben die aktuelle Einschatzung von DWS Alternatives GmbH wieder, die sich ohne vorherige Ankiindigung
andern kann. Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fir die zukiinftige Wertentwicklung. Prognosen basieren auf Annahmen, Schat-
zungen, Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nicht zutreffend oder nicht korrekt herausstellen konnen.
Wertentwicklungen der Vergangenheit, simuliert oder tatsachlich realisiert, sind kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwick-
lung.

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen geniigen nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreinge-
nommenheit von Anlegerempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen und unterliegen keinem Verbot des Handels vor der Veroffent-
lichung solcher Empfehlungen. Die Vervielfiltigung, Veréffentlichung sowie die Weitergabe des Inhalts in jedweder Form ist nicht gestattet.

Dieses Dokument und die in ihm enthaltenen Informationen diirfen nur in solchen Staaten verbreitet oder veroffentlicht werden, in denen
dies nach den jeweils anwendbaren Rechtsvorschriften zulassig ist. Der direkte oder indirekte Vertrieb dieses Dokuments in den USA sowie
dessen Ubermittlung an oder fiir Rechnung von US-Personen oder an in den USA anséssige Personen sind untersagt.
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