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Liebe Leserinnen und Leser,

die Weltwirtschaft bleibt im schweren Fahrwasser. Einzelne  
positive Daten, wie der deutliche Aufwärtstrend bei der 
Konjunkturentwicklung oder auch die sinkenden Inflations-
raten, machen zwar Mut und lassen auf ein wieder dauer-
haft gesundes Wirtschaftswachstum hoffen, aber die Wirk-
lichkeit holt uns immer wieder ein. Zu viele exogene Schocks 
sind noch nicht abgeklungen oder bestehende Krisen ha-
ben nichts an ihrer negativen Wirkung verloren. Insgesamt 
bleibt die Entwicklung sehr fragil und vor allem anfällig für  
ungünstige Einflussfaktoren und Spekulanten. Bestes  
Beispiel dafür ist der Börsen-Crash vom 5. August 2024 gewesen.
Für institutionelle Anleger stellt sich hier die Frage, was tun im aktuellen Umfeld?
Langfristige Strategien sind hier mehr als hilfreich, wenn man den kurzfristigen 
Ausblick kaum bewerten kann, weil die Prognosen einfach zu unsicher sind.
Die Rentenpapiere wieder etwas aufzustocken dürfte nicht verkehrt sein, so-
lange die Zinsen noch ein Auskommen versprechen. Aktienanlagen sind ohne-
hin immer sehr langfristig zu betrachten, wobei der Investor nochmals genau 
die Erfolgsaussichten seiner Titel prüfen sollte. Wird das Unternehmen auch in  
20 Jahren noch mit gut nachgefragten Produkten und Dienstleistungen am 
Markt sein? Wie findet es sich in die neue Welt der KI ein? Kann es beim Thema 
Innovationen mithalten? Wie wandlungsfähig wird es im Blick auf die aktuellen 
Megatrends sein?
Auch Immobilien bleiben trotz aller aktuellen Herausforderungen ein starkes 
Fundament für eine gute Portfolio-Diversifizierung.
Mehr dazu erfahren Sie in dieser aktuellen Ausgabe der bii News.

Viel Lesespaß wünscht

Ihr Dietmar Müller
Chefredakteur

Dietmar Müller

Chefredakteur
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Wie sieht Ihre Anlagestrategie im 
Immobilienbereich aus?
Die Bayerische Versorgungskammer 
hat mit Marktwert zum Januar 2024 
rund 111,9 Milliarden Euro Assets un-
der Management. Bei diesen Bestands-
anlagen liegt der Immobilienanteil im 
niedrigeren 20 Prozent-Bereich. Damit 
fühlen wir uns gut aufgestellt. Für die 
zukünftige Immobilien-Strategie bauen 
wir sektoral speziell 
die verschiedenen 
Wohnimmobilien-
formate aus. Dazu 
zählen sowohl 
klassische Miet-
wohnhäuser, aber 
auch studentisches Wohnen und Senio-
renwohnimmobilien. Den Anteil der Lo-
gistikimmobilien möchten wir ebenfalls 
mit zukünftigen Investitionen stärken. 
Beim Einzelhandel werden wir selektiv 
vorgehen. Büroimmobilien möchten wir 
hingegen schwächer gewichten. Geo-
grafisch werden wir bei Neuanlagen be-
sonders die Investitionen in Asien und 
Pazifik verstärken.

Welche geografischen Schwer-
punkte haben Sie im Bestand?
Rund 50 Prozent unserer Immobilien-

bestände befinden sich im Heimat-
markt Deutschland. Rund 20 Prozent 
sind jeweils im übrigen Europa und in 
den USA. In Asien-Pazifik sind wir ak-
tuell mit 10 Prozent investiert.

Wie sind Sie sektoral aufgestellt?
Wohnimmobilien haben einen An-
teil von rund 30 Prozent. Die Erträge 
sind stabil, dafür ist die Verwaltung 

anspruchsvoll. Beim Thema Büro- 
immobilien ist es uns sehr wichtig 
die ESG-Ansprüche umzusetzen. 
Hier gilt es, im Auge zu behalten, 
wo der Markt hin will. Hinzu kommt 
die neue Ausrichtung von Büroflä-
chen auf die sogenannte Life Sup-
port Quality und die moderne Nut-
zung nach dem New Work-Prinzip. 
Das ist eine Herausforderung. Bei 
Einzelhandelsimmobilien sehen wir 
weiterhin Chancen für absolute Top-
Luxus-Händler in erstklassigen La-
gen. Zusätzlich spielen hier bei uns 

Nahversorgungsimmobilien mit Le-
bensmitteleinzelhändlern eine große 
Rolle, dabei ist die Abdeckung des 
täglichen Bedarfes zentral.

Wie sind Sie bei Nischensegmen-
ten engagiert?
Rund 5 Prozent unserer Immobilien 
zählen zu den Bereichen Life Science, 
Medical Office und Data Center. Zu-

sätzlich sind wir 
auch im Bereich 
der Logistikim-
mobilien aktiv, 
wie beispielswei-
se bei Multi Sto-
rage-Immobilien.

Welche Bedeutung haben die 
indirekten Investitionen über 
Fondsvehikel für Sie?
In Deutschland sind wir auch aus 
historischen Gründen immer noch 
stark direkt investiert. Ausländische 
Investitionen und damit gut die Hälf-
te des Bestandes halten wir indirekt 
über eine große Breite an Vehikeln, 
insbesondere über Fonds-Konstruk-
te nach deutschem und luxemburgi-
schem Recht.

Interview mit Rainer Komenda

Rainer Komenda  ist Abteilungsleiter Immobilien Invest-
ment Management bei der BVK. Er wechselte 2003 zur BVK, 
wo er zunächst für Transaktionen in Deutschland zuständig 
war. 2013 übernahm er die Referatsleitung Immobilien In-
vestment Global. Vor dem Wechsel zur BVK arbeitete er für 
verschiedene Immobilienunternehmen in den Bereichen 
Projektentwicklung, Transaktionen, Projektmanagement und 
kaufmännische Leitung. Rainer Komenda hat mehr als  
30 Jahre Immobilienexpertise und hat einen Abschluss als 
Diplom–Kaufmann der Ludwig–Maximilians–Universität 
München. 

 »Wir wünschen uns deutlich mehr  

          einheitliche Standards der Fondsanbieter«

Rainer Komenda

Head of Real Estate Investment Management 

Bayerische Versorgungskammer

Fortsetzung auf Seite 4 »
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Wie beurteilen Sie die aktuelle 
Lage an den Immobilienmärkten?
Wir sehen erste Anzeichen für eine 
Bodenbildung der Immobilienmärkte. 
Das gilt auch für die Preise, die nun 
wieder in einen gesünderen Korridor 
kommen und bald neue Transaktio-
nen erlauben dürften.

Welche Entwicklungen und Trends 
haben Sie aktuell besonders im 
Fokus?
Dazu zählen wir die großen Mega-
trends, wie die Digitalisierung, KI, die 
Demographie, Dekarbonisierung be-

ziehungsweise die ESG-Kriterien und 
das Thema der Nachhaltigkeit. Natür-
lich spielen hier sehr stark auch Unter-
schiede zwischen den Regionen, Län-
dern und Kontinenten hinein. So hat 
der Sektor Büroimmobilien in Asien 
bei weitem nicht die Probleme wie in 
Europa oder den USA.

Was wünschen Sie sich von der 
Fondsbranche für 2024 und 2025?
Wir wünschen uns deutlich mehr ein-
heitliche Standards bei den Fondsan-
bietern. Denn nur so bekommen wir als 
institutioneller Investor die notwendige 

Transparenz für aussagefähige Verglei-
che zur Bewertung der Chancen und 
Risiken von Anlagealternativen. Leider 
sehen wir nach wie vor auf diesem Ge-
biet zu wenige und zu langsame Fort-
schritte der Fondsbranche.

Wie erholen Sie sich privat, um 
wieder Energien aufzuladen?
Ich gehe gerne und oft an die frische 
Luft. Auch meine Reisen, ob privat 
oder beruflich, helfen mir, nicht nur 
Kraft zu tanken, sondern auch den 
Blick über den Tellerrand hinaus zu er-
lauben.

  » »»

Eine umfassende und integrierte
Lösung für die Verwaltung des  
Real Estate Investment Lifecycles

Verwalten Sie Ihr Investorenportal, Fundraising, 
Investorenkommunikation, Fund Accounting und
Debt Management zentral an einem einzigen Ort.
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Die Immobilienprojektfinanzierung 
erlebte über Jahre hinweg einen re-
gelrechten Boom. Zahlreiche Akteure 
nutzten diese Phase, um vom Auf-
schwung zu profitieren. Unabhängig 
davon, ob Fondslösungen oder direkte 
Investitionen gewählt wurden, konnten 
Investoren beim Exit ihr eingesetztes 
Kapital häufig zurückerhalten und da-
bei erhebliche Gewinne erzielen. Inzwi-
schen haben sich jedoch die Marktbe-
dingungen verändert. Darlehensgeber 
sowie Investment- und Assetmanager 
stehen nun vor Herausforderungen wie 
ausbleibenden Zinszahlungen, schwie-
riger Kommunikation mit Projektent-
wicklern, angefragten Prolongationen, 
veränderten Regulatorien und steigen-
dem Kapitalbedarf. All diese Aspekte 
erfordern beharrliche Verhandlungen 
und fundiertes Wissen über die Beson-
derheiten des Immobilienmarktes, um 
diese erfolgreich in bestehende Prozes-
se zu integrieren.

Ohne die notwendige Kompetenz und 
detaillierte Einblicke in die Projekte 

führt der erste Schritt in einem Stör-
fall oft direkt zu juristischer Beratung. 
Anwälte prüfen Leistungsstörungen 
in der Regel formularjuristisch, ver-
fügen jedoch selten über spezifische 
Immobilienexpertise. Der Umgang mit 
diesen vielschichtigen Problemen wird 
zunehmend komplexer, was sich auch 
in den steigenden Insolvenzen zeigt. 
Eine ganzheitliche Betrachtung, die 
tiefgehendes Fachwissen in sämtlichen 
Phasen eines Immobilienprojektes mit 
juristischer Expertise vereint, ist daher 

in der neuen Realität entscheidend, da-
mit die aktuellen Herausforderungen 
erfolgreich bewältigt werden können.

Erfahrene Investmentmanager meis-
tern mit spezialisierten Lösungen, die 
auf fundierten Analysen und umfas-
sender Marktkenntnis basieren, erfolg-
reich die aktuellen Herausforderungen. 
Durch die Verbindung von Investoren 
und Projektentwicklern lassen sich 
auch in Schieflage geratene Projekte 
in allen Phasen stabilisieren und voran-

Immobilienkompetenz ergänzt formelle Juristerei

Fortsetzung auf Seite 6 »
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treiben. Im Gegensatz zu einem rein 
juristischen Vorgehen bei Leistungsstö-
rungen, das sich auf formale Prüfun-
gen beschränkt, setzt eine risikoorien-
tierte Due-Diligence-Prozessbegleitung 
auf eine umfassende Prüfung der In-
vestments und Konzepte. Früher wur-
den Immobilienprojekte hinsichtlich 
der lukrativsten Rendite geprüft, heute 
liegt der Fokus auf der Plausibilität und 
Machbarkeit, um Handlungsempfeh-
lungen für notwendige Restrukturie-
rungsmaßnahmen zu erarbeiten. So 
kann, auch in schwierigen Marktpha-
sen, eine positive Abwicklung ange-
strebt werden.

Wandel in der „neuen 
Realität“ 
Diese neue Entwicklung führte bei den 
Investmenthäusern zu einer steilen 

Lernkurve, aber mit einem pragmati-
schen Ansatz ist es möglich, Risiken 
frühzeitig zu erkennen und entspre-
chende Maßnahmen zu ergreifen.

Der Wandel des Immobilienmarktes 
hat viele Investoren überrascht, da zu-
vor bewährte Strategien in der neuen 
Realität nicht mehr greifen. Eine fle-
xible und lösungsorientierte Anpas-
sung an diese Gegebenheiten ermög-
licht jedoch weiterhin die Umsetzung 
von Projekten in allen Phasen. Die Be-
reitstellung zusätzlicher Kapazitäten 
und spezialisierten Know-hows, dort 
wo es dringend benötigt wird, kann in 
diesem veränderten Umfeld maßgeb-
lich zum Erfolg beitragen.

Ein globales Netzwerk von Partnern 
und Ressourcen unterstützt zudem 
die Realisierung von Projekten und er-
möglicht den Zugang zu den besten 

  » »»

und vielversprechendsten Vorhaben. 
So eine internationale Zusammen-
arbeit gewährleistet nicht nur eine 
fundierte Auswahl der Projekte, son-
dern auch den Zugriff auf wertvolles 
Expertenwissen.

In einer immer komplexer werdenden 
Immobilienlandschaft wird die Ver-
bindung von juristischer und immo-
bilienwirtschaftlicher Expertise zum 
entscheidenden Faktor. Ein isoliertes 
juristisches Vorgehen greift oft zu 
kurz; erst die Kombination aus recht-
licher Beratung und tiefgehender 
Marktkenntnis bietet einen ganzheit-
lichen Lösungsansatz. Die erfolgreiche 
Bewältigung aktueller Herausforde-
rungen erfordert daher eine Symbiose 
aus Juristerei und spezialisierter Immo-
bilienkompetenz.

Stephan Langkawel

Head of  
Institutional Sales  

Director

Engel & Völkers  
Capital AG

Autor

Machen Sie Ihre Immobilien zukunftssicher!  
DOREE+ verknüpft umfassende Datenräume mit digitalen 
Berichten zu Technik, Umwelt und Bewertungen. 
Transparent, mobil und ohne versteckte Kosten.
Setzen Sie Ihren Fokus mit DOREE+.

Dokumentation + Reporting  
Die All-in-One Daten-Plattform

by x.project AG

https://www.doree.plus/
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Luxemburger Fonds genießen auf-
grund ihrer regulatorischen Stabili-
tät und Verlässlichkeit, strukturellen 
Flexibilität sowie operationellen und 
steuerlichen Effizienz seit längerer Zeit 
großer Beliebtheit. Insbesondere bei 
Anlagestrategien im Bereich von Im-
mobilien, Private Equity und Debt trifft 
man auf eine Vielzahl von DACH-An-
legern. Auch wenn sich die Luxem-
burger alternativen Investmentfonds 
(AIF)¹ auf dem Markt etabliert haben, 
müssen die Investoren die potenzielle 
Anlage gründlich prüfen. Neben der 
wirtschaftlichen Begutachtung ist die 
rechtliche Due Diligence (DD) ein es-
senzieller Bestandteil eines jeden In-
vestitionsprozesses. 

Struktur, Rechtsform 
und Dienstleister
Das Luxemburger Recht bietet eine 
Vielzahl von Strukturierungsoptionen 
an. Ein Fonds kann in Form einer re-
gulierten oder unregulierten Struktur 

aufgesetzt werden und verschiedene 
Rechtsformen einnehmen, u.a. eine 
vertragliche Form (die dem deutschen 
Sondervermögen ähnlich ist), soweit 
vom speziellen Gesetz vorgesehen. Ei-
nige AIFs können als Investmentfonds 
mit einem oder mehreren Teilfonds 
strukturiert werden. Die Vermögens-
werte und Verbindlichkeiten eines 
Teilfonds sind grundsätzlich von de-
nen anderer Teilfonds desselben AIFs 
getrennt. Da die Rechte und Pflich-
ten der Parteien von der Fonds- und 

Rechtsform des Vehikels abhängen, 
fängt die DD mit der Beantwortung 
dieser Strukturfragen an. 

Jeder AIF muss von einem Verwalter 
alternativer Investmentfonds (AIFM) 
verwaltet werden. Daneben stellen 
weitere Fondsdienstleister wie z. B. 
Verwahrstelle, Zentralverwaltungsstel-
le, Wirtschaftsprüfer usw. sicher, dass 
der AIF im Einklang mit dem AIFMG 
agiert. 

Die Schlüsselrolle der rechtlichen Due Diligence: 
Luxemburger AIFs im Fokus

Fortsetzung auf Seite 8 »
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Sofern der AIF gegründet ist bzw. die 
Dienstleister bereits bekannt sind, 
können einige Informationen den 
Luxemburger Registern entnommen 
werden, z. B. Handelsregister², CSSF-³  
oder RAIF-Verzeichnis4.

Einbindung des Anlegers
Grundsätzlich spielt der Anleger im 
Fondsgeschehen eine passive Rolle. 
Dies wird u.a. gesetzlich gefordert, 
um als ein AIF zu qualifizieren bzw. 
um die Stellung des Anlegers als be-
schränkt haftender Partner aufrecht-
zuerhalten.5 Trotz fehlender Möglich-
keit einer aktiven Beteiligung an der 
Fondsleitung, kann der Anleger be-
wirken, dass seine Positionen zu kon-
kreten Themen in Betracht gezogen 
werden, in dem er Mitglied im bera-
tenden Anlegerausschuss wird. Dieser 
kann eine entscheidende Rolle in der 
Leitungsstruktur eines Fonds haben 
und Einfluss auf die Fondsverwaltung 
ausüben. Seine Zusammensetzung, 
Zuständigkeit und Interaktion mit der 
Fondsverwaltung sind typischerweise 
in der Fondsdokumentation festgehal-
ten und sind Teil der DD.

Vorzugsbehandlung
Im Einklang mit dem AIFMG, darf kein 
AIF-Anleger eine Vorzugsbehandlung 
erhalten, es sei denn, eine solche ist in 
der Fondsdokumentation vorgesehen. 
Es muss vor allem offengelegt werden, 
wann ein Anleger einen Anspruch auf 
eine Vorzugsbehandlung erhält, eine 

Erläuterung dieser Behandlung, der Art 
der bevorzugt behandelter Anleger, so-
wie ggfs. der Verbindungen zwischen 
diesen Anlegern und dem AIF oder 
dem AIFM. Die korrekte Umsetzung 
der Regeln zur Vorzugsbehandlung ist 
insbesondere von Bedeutung, wenn 
Anleger aufgrund der Gesetze in ihrer 
Heimat zu einer Handlung oder zum 
Unterlassen berechtigt bleiben müssen, 
was regelmäßig bei institutionellen An-
legern der Fall sein kann (z. B. deutsche 
VAG-Anleger). 

Weitere Elemente für 
eine rechtliche Prüfung 
Im Zuge der DD sollten weitere essen-
ziellen Elemente eines Fondsprojekts 
begutachtet werden. Folgende Aspek-
te sind typischerweise im Fokus:
-	Anlagebeschränkungen, inkl. Hebel-

nutzung, ESG
-	Ausschüttungsstruktur
-	Berechnung von Carried Interest
-	Rückforderung von Carried Interest 

und Rückforderung von Ausschüt-
tungen an Anleger;

-	Wiederanlage von Gewinnen
-	Gebührenstruktur
-	Gründungskosten und laufende 

Ausgaben
-	 Interessenkonflikte
-	Fonds Governance
-	Key Person
-	Abberufung der Fondsleitung  

(GP Removal)
-	Offenlegungen und Berichts- 

erstattung.

  » »»

Die meisten von ihnen können der 
Fondsdokumentation entnommen 
werden und bei Notwendigkeit auch 
dort angepasst bzw. durch die Zeich-
nung eines Side Letters geregelt 
werden.

Schlusswort
Die Ergebnisse einer DD z.  B. in Form 
eines Redflag-Reports, bietet dem 
Anleger eine solide Basis, um fun-
dierte Anlageentscheidung treffen 
und Einfluss auf den Fondsmanager 
nehmen zu können. Dabei sollte  
jedoch nicht außer Acht gelassen 
werden, dass diese Prüfung neben 
der Abstimmung der wirtschaftlichen 
Themen, die Interessenhomogenität, 
Transparenz und Übersichtlichkeit 
sowie effiziente Fondsfunktionalität 
zum Ziel haben soll.

1 Fonds im Einklang mit 2011/61/EU (AIFMD), in 

Luxemburg umgesetzt durch das Gesetz vom 

12. Juli 2013 (AIFMG).
2 https://www.lbr.lu/mjrcs/jsp/IndexActionNotSecu-

red.action?time=1723803736331&loop=1 
3 https://edesk.apps.cssf.lu/search-entities/search 
4 https://www.lbr.lu/mjrcs/jsp/webapp/static/mjrcs/

en/mjrcs/pdf/listeFIAR.pdf 
5 Art. 310-3, 320-4 des Gesetzes vom 10. August 

1915 über Handelsgesellschaften.

Phillipe Coulon

Senior Associate  
Investment  

Management 

AKD Luxembourg

Autoren

Jevgeniy Nesch

Partner Investment  
Management 

AKD Luxembourg
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Wir erstellen schwerpunktmäßig Verkehrswertgutachten: 
Für institutionelle Investoren, über Grundstücke im In- 
und Ausland und sowohl für den Ankauf, als auch die 
laufende Bewertung im Bestand.

069 2475045-0 fritsch-revac.de

Infrastrukturprojekte können für das 
Erreichen der globalen Klimaziele und 
für mehr Nachhaltigkeit von zentra-
ler Bedeutung sein. Insbesondere die 
Bereitstellung von Fremdkapital kann 
dazu beitragen, den erforderlichen 
Wandel zu unterstützen. Bis 2050 gibt 
es schätzungsweise Investitionsmög-
lichkeiten von 10 Billionen Euro im In-
frastrukturbereich für die Transforma-
tion des europäischen Energiesystems 
auf Netto-Null.¹ 

Zwar können Sponsoren und Eigen-
kapitalinvestoren grundsätzlich un-
mittelbarer auf Projekte und Unter-
nehmen Einfluss zu nehmen, aber 
auch Fremdkapitalinvestoren haben 
verschiedene Hebel, um nachhaltiges 
Verhalten ihrer Kreditnehmer zu in-
centivieren:

Kreditdokumentation: Diese be-
inhaltet die Festlegung von Nach-
haltigkeitsklauseln und -kriterien in 
Kreditverträgen, die Kreditnehmer 
zur Einhaltung bestimmter ESG-

Standards verpflichten können. Hier 
kann die Einhaltung von Umwelt-
standards, sozialer Verantwortung 
und guter Unternehmensführung 
festgehalten werden. Außerhalb von 
Finanzierungen, wie Green Bonds 
oder Sustainability-Linked Loans, 
sind derartige Klauseln derzeit noch 
relativ allgemein gehalten und be-
schränken sich meist auf die Einhal-
tung geltender Gesetze und Regula-

rien, insbesondere in Bezug auf den 
Umweltschutz. 

Monitoring und Reporting: Dar-
unter versteht man die regelmäßige 
Überprüfung der ESG-Leistungen 

5 Möglichkeiten, wie Infrastructure Debt Investoren 
nachhaltiges Verhalten fördern können

Fortsetzung auf Seite 13 »

1 Quelle: Goldman Sachs Global Investment 

Research, Carbonomics: Re-Imagining Europe’s 

Energy System, 2022.

Quelle: Goldman Sachs Global Investment Research, Carbonomics: Re-Imagining Europe’s Energy System, 2022.

https://www.fritsch-revac.de/
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der Kreditnehmer und Anforderung 
spezifischer Informationen oder de-
taillierter Nachhaltigkeitsberichte. 
Dabei liegt das Augenmerk zunächst 
darauf, Fremdkapitalgeber zunächst 
mit den notwendigen Informationen 
zu versorgen, damit eine Evaluierung 
stattfinden kann. Diese beginnt be-
reits während der Due Diligence Pha-
se. Als Nebeneffekt schafft dies aber 
auch bei Kreditnehmern ein Bewusst-
sein dafür, sich intensiv(er) mit der 
Thematik auseinanderzusetzen und 
Möglichkeiten für Messung und Re-
porting zu schaffen.

Dialog und Kooperation: Unter 
dem Stichwort „Engagement“ ver-
steht man den Aufbau eines konti-
nuierlichen Dialogs zu Nachhaltigkeit 
und ESG. Fremdkapitalgeber sollten 
sich aktiv mit ihren Kreditnehmern 
dazu auseinandersetzen und auf die 
Erreichung bzw. positive Entwicklung 
in Bezug auf Nachhaltigkeit und ESG-
Kriterien hinwirken. Es ist durchaus 
üblich, dass Investoren intern eine 
Bewertung vornehmen, um das „Le-
vel of Engagement“ ihrer Kreditneh-
mer zu überwachen. Dieses wird zum 
einen benutzt, um gegenüber den ei-
genen Stakeholdern das aktive Han-
deln zu untermauern, aber auch um 
fehlendes Engagement bestimmter 
Unternehmen, in die man investiert 
hat, besser identifizieren zu können.

Anreizmechanismen: Strategien 
zur Förderung nachhaltiger Investi-
tionen verstehen sich meist als An-
reizmechanismus, um attraktivere 
Konditionen oder einen besseren 
Zugang zu Geldgebern erlangen zu 
können. Aber auch ohne diese spezi-
fischen Frameworks wie Green Bonds 
oder Sustainability-Linked Loans neh-
men Investoren bereits durch eigenes 
Screening und Allokationen eine Un-
terscheidung vor, die unmittelbar auf 
die Verfügbarkeit von Kapital und die 
Finanzierungskonditionen Einfluss 
hat.

Selektion: Auch das interne Scree-
ning und der kategorische Ausschluss 
bestimmter Projekte und Industrien 
beeinflussen die Finanzierungskondi-
tionen. Dadurch entsteht ein Anreiz 
für Kreditnehmer, ihre eigenen Akti-
vitäten nicht nur zu durch- und ggf. 
zu überdenken, sondern auch Schrit-
te zu unternehmen, um attraktiver 
für Kreditgeber, die oft institutionelle 
Investoren sind, zu sein. So sind bei-
spielsweise Firmen aus Bereichen wie 
Öl- und Gasspeicher zunehmend be-
müht, ihre Businesspläne in Richtung 
chemischer Produkte oder Biokraft-
stoffe zu diversifizieren oder mittel-
fristig ganz umzustellen. 

Derzeit gibt es jedoch noch eini-
ge Investoren, die sich schwertun, 
in "braune" Unternehmen zu in-

  » »»

vestieren, die ihren grünen Wandel 
noch vor sich haben, da sich eine 
entsprechende Investition zunächst 
negativ auf ihr eigenes Anlageport-
folio auswirken könnte. Hier ist ein 
Umdenken erforderlich, denn eine 
konstruktive Unterstützung der De-
karbonisierung und des positiven 
Wandels von "braun zu grün" kann 
oft mehr bewirken.

Institutionelle Investoren sind unver-
zichtbare Akteure für den Wandel der 
grünen Infrastruktur. Ihre langfristige 
Perspektive ermöglicht es ihnen, ei-
nen wesentlichen Beitrag zu diesem 
Wandel zu leisten. Auch Fremdkapi-
talgeber haben verschiedene Hebel, 
um Anreize für ein nachhaltiges Ver-
halten ihrer Kreditnehmer zu schaf-
fen, die nicht zu unterschätzen sind.

Markus Götz

Head of Business  
Development  

Tax Exempt  
Organizations (TeO)

 Allianz Global Investors

Autoren

Benjamin Walter

Senior  
Portfolio Manager

Allianz Global Investors
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Können Sie uns einen kurzen 
Überblick über iMGP und die 
Hauptgeschäftsbereiche geben?
iMGP wurde 2013 mit dem Ziel ge-
gründet, ein globales Asset-Ma-
nagement-Netzwerk aufzubauen. 
Der Markt bietet zahlreiche spezia-
lisierte Boutiquen mit hervorragen-
den Portfolio-Managern, die jedoch 
in anderen Bereichen Unterstützung 
benötigen. Hier setzt iMGP als One-
Stop-Anbieter an, indem wir alle 
Aufgaben übernehmen, die unsere 
Partner nicht optimal bewältigen 
können. Unsere Partnergesellschaf-
ten sind eng miteinander vernetzt 
und profitieren vom gegenseitigen 
Austausch. Der Auswahlprozess für 
unsere Partner ist dabei sehr sorgfäl-
tig und zeitintensiv. Wichtig ist, dass 
wir kein Private-Equity-Unternehmen 
sind. Bei unseren Partnergesellschaf-
ten halten wir nur Minderheitsbeteili-
gungen, sodass die Partner ihre Sou-
veränität und Entscheidungsfreiheit 
behalten. Für Investoren ergibt sich 
die Perspektive, dass sich iMGP-Part-
ner in einem weltweiten und intensi-
ven Screening-Prozess einschließlich 
Due Diligence auf Firmen-Level be-
währt haben – somit ist bereits ein 
„pre Screening“ erfolgt. 

Wie hat sich iMGP in den letzten 
Jahren entwickelt?
iMGP ist in den letzten Jahren in vie-
lerlei Hinsicht gewachsen. Das ver-
waltete Vermögen betrug Ende Juni 
dieses Jahres rund 44 Milliarden US-
Dollar, während es im Dezember 2018 
noch 7,5 Milliarden US-Dollar waren. 
Wir haben neue Standorte, unter an-

derem in Skandinavien, eröffnet und 
bestehende weiter ausgebaut. Das 
Partnernetzwerk sowie die Produkt-
palette haben sich deutlich erweitert. 
Einige Partner haben ihre Expertise 
durch die Übernahme von Spezialisten 
erheblich gesteigert. Wir sind jedoch 
noch lange nicht am Ziel und es bleibt 
weiterhin spannend.

Welche Strategien verfolgen Sie, 
um sich von der Konkurrenz abzu-
heben?
Angesichts der Vielzahl von Asset-

Managern in Europa ist es schwierig, 
Alleinstellungsmerkmale zu definie-
ren. Bei iMGP konzentrieren wir uns 
darauf, gezielt Asset-Manager aus-
zuwählen, die sowohl innerhalb ihrer 
Vergleichsgruppe positiv auffallen 
als auch den Anlegern einen klaren 
Mehrwert bieten. Unser Fokus liegt 
daher auf einer sorgfältigen Selektion.

Wie ist Ihre Investmentphiloso-
phie? Was unterscheidet Ihren 
Ansatz von dem anderer An-
bieter?
Unsere Investmentphilosophie folgt 
einem klaren Muster: Wir suchen 
Asset-Manager als Partner, die 
marktunabhängige Investmentstra-

tegien verfolgen und langfristig ein 
positives Rendite-Risiko-Profil aufwei-
sen. Unsere Grundphilosophie lässt 
sich einfach zusammenfassen: Die 
letzten Wochen haben uns nicht ner-
vös gemacht, auch wenn die Märkte 
unruhig sind. Oder, um es mit dem 
Kölschen Karnevalsspruch zu sagen: 
Et kütt wie et kütt.

Welche Art von Investmentpro-
dukten bieten Sie? 
Wir bieten ein breites Spektrum an, 
das von traditionellen Investment-

Interview mit Roland Schmidt

Roland Schmidt  leitet seit Dezember 2021 das Geschäft 
von iM Global Partner in Deutschland und Österreich. Mit 
über 26 Jahren Erfahrung in der Branche, davon 24 Jahre im 
Vertrieb, bringt er umfangreiches Fachwissen mit. Vor seiner 
aktuellen Position hatte Schmidt Führungsrollen bei renom-
mierten Unternehmen wie Fidelity International, M&G, 
Carmignac Gestion und RBC inne. Sein Abitur absolvierte er 
in Birkenfeld, Rheinland-Pfalz, und studierte anschließend an 
der Universität Trier Wirtschaftswissenschaften und Medien-
kommunikation. Er besitzt einen M.A.-Abschluss in Politik-
wissenschaft und Sprachwissenschaft. Roland Schmidt

Director – Distribution Deutschland/Österreich, 

iM Global Partner

Fortsetzung auf Seite 15 »

   »Die letzten Wochen 

 haben uns nicht nervös 

              gemacht«
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fonds bis hin zu Liquid Alternatives 
reicht. Unsere Anlageklassen umfas-
sen Aktien, Anleihen und Multi-As-
set-Anlagen. Mit unserem Wachstum 
wird sich das Angebot an Anlageklas-
sen jedoch weiterentwickeln.

Wie gehen Sie mit der aktuellen 
Marktdynamik um, insbesondere 
im Hinblick auf Inflation und geo-
politische Unsicherheiten?
Wie bereits erwähnt, sind dies alles 
Faktoren, die wir nicht beeinflussen 
können, auf die wir aber vorbereitet 
sein müssen. Einige unserer Partner 
haben sich strategisch und taktisch 
vorsichtig positioniert, während ande-
re versuchen, kurzfristiges Rauschen 
zu ignorieren, indem sie ihre Portfolios 
so gestalten, dass sie davon kurz- und 
mittelfristig kaum beeinflusst werden.
Welche Entwicklungen und Trends ha-
ben Sie zurzeit besonders im Fokus?
Wir beobachten derzeit drei wichti-

ge Trends. Erstens besteht weiterhin 
das Dekorrelationsdilemma zwischen 
Aktien und Anleihen, das zu einem 
verstärkten Interesse an Managed 
Futures führt, da traditionelle Multi-
Asset-Strategien in den letzten Jah-
ren oft enttäuscht haben. Zweitens 
nehmen wir eine weiter wachsende 
Überzeugung in US-Investments war, 
sowohl in Aktien als auch in Anleihen. 
Drittens sehen wir in Deutschland und 
Österreich einen Fokus auf europäi-
sche Small- und Mid-Cap-Unterneh-
men (SMIDs).

Wo findet man Sie, wenn Sie 
nicht am Schreibtisch sitzen?
Kapitalmarktanalysen sind auch mein 
Hobby. Ansonsten finden Sie mich oft 
mit meiner Familie, engagiert in Um-
weltprojekten oder beim Restaurieren 
von Oldtimern. Wie passt das zusam-
men? Ganz einfach: Nerven, Mut und 
Wissen sind sowohl in meinem Job als 
auch bei der Restaurierung von Old-
timern unerlässlich. In beiden Fällen 
ist ein langfristiger Horizont entschei-
dend.

  » »»
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Wir beraten und begleiten institutionelle Investoren 
bei ihren Immobilien- und Fondsinvestments seit 
vielen Jahren praxisorientiert und aus einer Hand.

Investmentaufsichtsrecht. 
Immobilienrecht. Steuerrecht. ESG.

https://www.kslaw.com/offices/Frankfurt
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Aus Primonial REIM wird Praemia REIM
Paris, 1. Juli 2024. Primonial REIM ist jetzt Praemia REIM. 
Im Zuge des Closings des Verkaufs der Primonial Ingénierie 
et Distribution an den Vermögensverwalter Crystal Group 
firmiert der pan-europäische Immobilien-Asset- und Invest-
ment-Manager um. 

… mehr

M.M.Warburg & CO verbindet nachhaltige Vermö-
gensverwaltung mit effektiver CO2-Reduktion
Hamburg, 10. Juli  2024. Die Privatbank M.M.Warburg & CO 
führt mit der Warburg Stiftungsstrategie Smart Carbon ein 
neues Anlagekonzept in der Vermögensverwaltung ein. Das 
Basisportfolio entspricht der Stiftungsstrategie von M.M.War-
burg & CO. Diese verfolgt einen breiten ESG-Ansatz.

… mehr

W5 Group investiert 140 Millionen Euro in Studenti-
sches Wohnen in Syracuse/Upstate New York
Frankfurt, 15. Juli 2024. Die W5 Group hat erstmals gemein-
sam mit Family Offices aus der DACH-Region in ein Projekt für 
Studentisches Wohnen in Syracuse/Upstate New York inves-
tiert. Seit diesem Jahr setzt die W5 Group Co-Investments im 
Immobilienbereich mit deutschen institutionellen Investoren 
und Family Offices um. 

… mehr

BF.capital legt weiteren institutionellen Immobilien-
kreditfonds auf
Stuttgart, 16. Juli 2024. Die BF.capital GmbH, Investment-
haus für institutionelle Investoren im Bereich Private Debt, 
startet das Fundraising für einen weiteren Immobilienkre-
ditfonds. Der BF.capital Real Estate Debt Fund II strebt ein 
Zielvolumen von mindestens 300 Mio. Euro an.

… mehr

GPEP verkauft Nahversorgungszentrum in Bredstedt
Limburg/Frankfurt am Main, 16. Juli 2024. Die GPEP hat 
erfolgreich ein Nahversorgungszentrum in Bredstedt, 
Schleswig-Holstein, veräußert. Käufer ist die Bartels-Lang-
ness-Handelsgesellschaft, die im norddeutschen Raum 
zahlreiche famila- und Markant-Lebensmittelmärkte be-
treibt.

… mehr

PWC Studie zur EU-Taxonomie: Fortschritte bei der 
Umsetzung, aber noch geringe strategische Relevanz
Düsseldorf, 18. Juli 2024. Die Berichterstattung gemäß der 
EU-Taxonomie-Verordnung wird zunehmend einheitlicher und 
damit vergleichbarer. Allerdings nutzen insbesondere Unterneh-
men aus dem Finanzsektor die Taxonomiedaten bislang noch 
kaum für ihre strategische Planung.

… mehr

Chancen in der Nische: Geheimtipp Nachrang- und 
Hochzinsanleihen 
München, 24. Juli 2024. Nachrang- und Hochzinsanleihen 
gelten als Nischenprodukte innerhalb der Assetklasse Fixed 

Rückblick: Pressemitteilungen

Fortsetzung auf Seite 17 »

W5 Group investiert erstmals gemeinsam mit Familien aus der DACH-Regionen in 
den USA.
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https://www.praemiareim.com/documents/249808332/727556055/240701+-+Aus+Primonial+REIM+wird+Praemia+REIM_Final.pdf/7469e82b-09f4-6017-e599-4f68bb67e866?t=1719830629941
https://www.mmwarburg.de/de/publikationen/presse/M.M.Warburg-CO-verbindet-nachhaltige-Vermoegensverwaltung-mit-effektiver-CO2-Reduktion/
https://www.dafko.de/files/dafko/Pressemitteilung%20W5%20Group%20realisiert%20erstmals%20Co-Investment%20mit%20Partnern%20aus%20der%20DACH-Region%20in%20New%20York%20vom%2011.7.2024%20-%20Pressemitteilung%20W5%20Group%20investiert%20140%20Millionen%20Euro%20in%20Studentisches%20Wohnen%20in%20Syracuse%20vom%2011.7.2024.pdf
file:///Users/dafko2/Downloads/2024_07_16_PM_BF.capital_neuer_Fonds.pdf
https://www.lifepr.de/pressemitteilung/gpep-gmbh/GPEP-verkauft-Nahversorgungszentrum-in-Bredstedt/boxid/993130
https://www.pwc.de/de/pressemitteilungen/2024/eu-taxonomie-fortschritte-bei-der-umsetzung-aber-noch-geringe-strategische-relevanz.html
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Income. Doch im aktuellen Kapitalmarktumfeld eröffnen 
diese Anlagekonzepte interessante Opportunitäten

… mehr

Von der DLE betreuter Fonds gewinnt die Cosimo 
Investment Group als Partner für die Projektentwick-
lung des Jan-Petersen-Carrés in Berlin-Marzahn 
Berlin, 24. Juli 2024. Die DLE Land Development GmbH ist 
einer der führenden Landentwickler Europas. Ein von ihr 
betreuter Fonds konnte nun die Cosimo Investment Group 
als starken Realisierungspartner für die Projektentwicklung 
Jan-Petersen-Carré gewinnen.

… mehr

HANSAINVEST veröffentlicht Nachhaltigkeitsbericht 
2023
Hamburg, 26. Juli 2024. In einem dynamischen Jahr für 
die Asset Management-Branche konnte die HANSAINVEST 
ihre Nachhaltigkeitsaktivitäten erfolgreich weiterentwi-
ckeln und konkrete Projekte und Initiativen umsetzen.

… mehr

Rückblick: Pressemitteilungen

  » »»

AllianzGI etabliert neues Global Technology Equity 
Team
Frankfurt, 30. Juli 2024. Allianz Global Investors hat heute 
die Gründung des neuen Global Technology Equity Teams 
bekannt gegeben. Jeremy Gleeson stößt Ende August von 
AXA Investment Managers zu AllianzGI und übernimmt 
die Leitung des neuen Teams. 

… mehr

Deutsche Investment erwirbt Wohn- und Geschäfts-
haus mit 42 Einheiten am Helmholtzplatz in Berlin
Hamburg, 30. Juli 2024. Deutsche Investment erwirbt eine 
Liegenschaft mit rd. 3.500 Quadratmetern Mietfläche am 
Helmholtzplatz in Berlin. Der Ankauf erfolgt für ein Indivi-
dualmandat des Investmentmanagers.

… mehr

DBi Managed Futures Strategy ETF von iM Global 
Partner erhält ein 5-Sterne-Rating von Morningstar
Los Angeles/New York, 30. Juli 2024. iM Global Partner 
freut sich, bekannt zu geben, dass der iMGP DBi Mana-
ged Futures Strategy ETF zum 30. Juni 2024, zeitgleich mit 
seinem fünfjährigen Bestehen, ein 5-Sterne-Morningstar-
Rating von 67 Fonds in der Morningstar US ETF Systematic 
Trend Kategorie erhalten hat.

… mehr

Berenberg führt digitale Beratungsplattform für das 
Asset Liability Management (ALM) ein  
Hamburg/Frankfurt, 1. August 2024. Nach dem Vorstoß 
ins Asset Liability Management im Jahr 2023 nimmt das 
Investment Consulting von Berenberg nun das ALM Inno-

Fortsetzung auf Seite 18 »

DLE realisiert zusammen mit Cosimo Investment das Jan-Petersen-Carré in Berlin. 
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https://www.bayerninvest.de/presse/pressemitteilungen/pressemitteilungen/chancen-in-der-nische-geheimtipp-nachrang-und-hochzinsanleihen/index.html
https://www.x-project-ag.com/pressemitteilung/x-project-ag-datenraum-doree-bietet-ab-sofort-makler-exposes-und-dashbord/
https://www.dle.ag/de/von-der-dle-betreuter-fonds-gewinnt-die-cosimo-investment-group-als-partner-fuer-die-projektentwicklung-des-jan-petersen-carres-in-berlin-marzahn/
https://www.catella.com/de/deutschland/neuigkeiten-und-pressemitteilungen/press-releases/2024/der-catella-european-logistics-fund-plus-setzt-die-logistikfondsserie-der-catella-real-estate-fort
https://www.hansainvest.de/de/presse/presse-detail/hansainvest-veroeffentlicht-nachhaltigkeitsbericht-2023
https://www.helaba.com/de/presse/news/meldungen/2024/helaba-konzernergebnis-2023.php
https://de.allianzgi.com/de-de/ueber-uns/presse/20240730-allianzgi-etabliert-neues-global-technology-equity-team
https://hih.de/download/press/2024_03_13_PM-HIH-Invest_Fertigstellung-twentyone-Berlin.pdf
https://www.deutsche-investment.com/aktuelles/deutsche-investment-erwirbt-wohn-und-geschaeftshaus-mit-42-einheiten-am-helmholtzplatz-in-berlin
https://www.imgp.com/uploads/mediacenter/66a75e3259792_iM%20Global%20Partner's%20DBi%20Managed.pdf
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vation Hub in Betrieb und revolutioniert damit den institu-
tionellen Beratungsprozess der Privatbank in Deutschland

… mehr

Hauck Aufhäuser Lampe ernennt Sebastian Marque-
nie zum Niederlassungsleiter in Luxemburg 
LUXEMBURG, 1. August 2024. Ab dem 1. August 2024 
übernimmt Sebastian Marquenie die Position des Nieder-
lassungsleiters der Luxemburger Niederlassung von Hauck 
Aufhäuser Lampe. 

… mehr

Rückblick: Pressemitteilungen
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Art-Invest Real 
Estate erwirbt 
Holiday Inn 
Express Hotel in 
Fürth 
Köln, 2. August 
2024. Art-Invest 
Real Estate hat das 
Holiday Inn Express 
in der Fürther Innen-
stadt von der RMA Real Estate Management erworben. 
Das im Jahr 2023 von der RMA entwickelte Hotel befindet 
sich direkt angrenzend an der Stadthalle Fürth und umfasst 
149 Zimmer sowie einen Konferenzbereich verteilt auf vier 
Obergeschosse.

… mehr

Art-Invest Real Estate hat das Holiday Inn Express 
Hotel in Fürth erworben. 
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SWISS-GERMAN ASSET 
OWNERS ROUNDTABLE

ROUNDTABLE
Zürich

4. November 2024

https://www.berenberg.de/news/pressemeldung/alm-innovation-hub/
https://www.hal-privatbank.com/news/2024/hauck-aufhaeuser-lampe-ernennt-sebastian-marquenie-zum-niederlassungsleiter-in-luxemburg
https://www.art-invest.de/2024/08/05/art-invest-real-estate-erwirbt-holiday-inn-express-hotel-in-fuerth/
https://www.institutionelle-investoren.org/event/roundtable-zuerich-swiss-german-asset-owners-roundtable/
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An dieser Stelle bedanken wir uns ganz herzlich für die
inhaltliche und auch finanzielle Unterstützung durch unsere Partner.
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9.-11.9.2024 IPEM x bii mehr erfahren ... Paris

18.9.2024 iMGP Best of Boutiques   mehr erfahren ... Frankfurt

7.-9.10.2024 EXPO REAL mehr erfahren ... München

4.11.2024 bii Roundtable „Swiss-German Asset 
Owners Roundtable” mehr erfahren ... Zürich

5.-8.11.2024 Superinvestor mehr erfahren ... Monaco

Veranstaltungen 2024

Hier führen wir wichtige
Veranstaltungen für insti-
tutionelle Investoren auf.

Falls Sie Anregungen oder
weitere Vorschläge hierzu haben,
so senden Sie uns bitte einfach
eine E-Mail an:

chefredaktion@bii-ev.org

https://www.institutionelle-investoren.org/ 
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https://www.institutionelle-investoren.org
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