Marktiberblick

Zeitenwende an den Immobilienmarkten:;
Immobilienanlagen im Umfeld von Zins-,
Inflations- und Rezessionsrisiken

Ausgabe Il / 2022




/I Marktiiberblick

Ausgabe Il / 2022

> Editorial

> Makrookonomische Rahmenbedingungen
> |nvestmentmarkte
> \ermietungsmarkte

> Ausblick




/I Marktliberblick

Zeitenwende an den Immobilienmarkten: Immobilienan-
lagen im Umfeld von Zins-, Inflations- und Rezessionsrisiken

Die Immobilienbranche und -mérkte erleben derzeit einen Wandel und stehen vor Heraus-
forderungen: Rohstoff- und Baupreise steigen rasant, Lieferketten sind unterbrochen und
das globale Wirtschaftssystem erweist sich erneut als krisenanfallig. Gleichzeitig steigen
die Zinsen an den Kapital- und Finanzierungsméarkten deutlich an und die Européische
Zentralbank (EZB) hat mit Leitzinserh6hungen im Euroraum reagiert — weitere sind ausge-
machte Sache. Die EZB befindet sich allerdings weiterhin in einem Dilemma.

An den Immobilienmarkten fuhren die sich verandernden Rahmenbedingungen zu einer
geringeren Fungibilitdt sowie zu sektoriibergreifenden Preisanpassungen und héheren
Renditen. Dieser Anpassungsprozess an die neuen Rahmenbedingungen wird sich in der
zweiten Jahreshalfte 2022 fortsetzen. Gleichzeitig entwickelt sich das Neubauvolumen bei
begrenztem Flachenangebot im Core-Segment riicklaufig, was sich in steigenden Spitzen-
mieten niederschlagt. Bestandsportfolien profitieren im aktuellen Umfeld von steigenden
Cash Flows durch die Indexierung der Mieten an die Inflation.

Aus unserer Sicht bieten zukunftsfahige Immobilienanlagen mit inflationsgeschitzten Cash
Flows und bonitatsstarken Mietern auf adjustierten Preisniveaus in dieser Gemengelage
attraktive Opportunitaten, wobei die richtige Auswahl an Objekten fur ein langfristig
erfolgreiches Immobilien-Investment noch starker an Bedeutung gewinnt.
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Makrookonomische
Rahmenbedingungen

BIP-Wachstum (real) — Euroraum
2,7 % (Prognose 2022)

Arbeitslosenquote — Euroraum
6,8 % (Prognose 2022)

Leitzins der EZB
1,5 % (Prognose 2022)

EYEERILE

Quelle: Oxford Economics (Stand: 07/2022)
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Geopolitische Konflikte, Inflation, Zinswende und Lieferengpasse:

Deutlicher Rickgang der Stimmungsindikatoren

Einkaufsmanagerindex (PMI) im Euroraum
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Quelle: HIH Invest; investing.com (2022); Eurostat (2022)

Vertrauensindikator der Verbraucher im

Euroraum - langfristiger Durchschnitt =0
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Nach Erholung zu Jahresbeginn
deutliche Eintribung der Geschéfts-
aussichten bei Unternehmen und
Dienstleistern auf Grund multipler
Unsicherheiten und geopolitischer
Risiken

Stimmungseinbruch bei Konsumenten
insbesondere durch Ukraine-Krieg und
durch reale Kaufkraftverluste in Folge

anziehender Inflationsraten — zusatzli-
che Belastung durch allgemein von er-
héhter Unsicherheit gepragtes Umfeld

Ausblick: Erwartung eines weiteren
Ruckgangs der wirtschaftlichen

Dynamik im zweiten Halbjahr 2022
und einer (technischen) Rezession
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Wachstum auf wackeligen Beinen — Privater Konsum und
Tourismus stutzen, Investitionen und Aul3enhandel bremsen

BIP des Euroraumes und Wachstums- Entwicklung des Bruttoinlandprodukts in
beitrag der Komponenten (in % p. a.)* europdischen Landern (in %)*
| agerhaltung mmm— |nvestitionen

AuRenbeitrag = Private Konsumausgaben B 2020 H 2021 W 2022
mmmmm Staatsausgaben ——o=Bruttoinlandsprodukt
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Quelle: HIH Invest; Oxford Economics (2022) — * Prognosewerte ab 2022

¢/

BIP-Niveaus aus 2019 in vielen Staaten
Ende 2022 wieder erreicht — Spanien und
Deutschland hinken hinterher. Riickkehr
des Tourismus stiitzt Wachstum in Sid-
europa

Deutschland als Handels- und Export-
nation sowie mit hohem Anteil des sekun-
daren Sektors von Lieferengpassen und
Rohstoffknappheit tiberproportional stark
betroffen. Auftragsbestand der Industrie
auf historisch hohem Niveau

Ausblick: Stabilisierung der Lieferketten
und angebotsseitigen Knappheiten sowie
Ruckgang der nachfrageseitigen Impulse
— Belastung des privaten Konsums durch
reale Kaufkraftverluste der Haushalte
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Galoppierende Erzeugerpreise — Deutlicher Ruckgang der
Handelsbilanziberschisse der ,Exportnation® Deutschland

Erzeugerpreise und Verbraucherpreise
zum Vorjahresmonat (in %)

Erzeugerpreisindex gewerblicher Produkte
Verbraucherpreisindex
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Quelle: HIH Invest; Destatis (2022)

Deutscher AufRenhandel (in Mrd. Euro —
monatlich, kalender- und saisonbereinigt)
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Historisch starker Anstieg der Erzeu-
gerpreise auf Grund von hohen Ener-
giepreisen und starker Verteuerung von
Vorleistungsgutern wie Metallen und
Diungemitteln sowie von Verbrauchs-
gltern wie Nahrungsmitteln

Ruickgang der nominalen Handels-
Uberschiisse im deutschen Au3enhan-
del auf Grund der Verteuerung von
importierten Gitern und Rohstoffen
sowie der Abwertung der Euros

Ausblick: Anhaltender Inflationsdruck
durch verzdgerte Transmission der
Preissteigerungen bei Erzeugerprei-
sen auf Verbraucherpreise
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Dynamische Preisentwicklung bei Baumaterialen und globale

Angebotsengpasse belasten Baubranche und Projektentwickler

Entwicklung der Baukosten
(Wohngebaude — 2015 = 100)

Baukosten insgesamt Materialkosten
Arbeitskosten
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Quelle: HIH Invest; Destatis (2022)

Erzeugerpreise von wichtigen Bau-
materialien in Deutschland (2015 = 100)

Bauholz Konstruktionsvollholz
— Bitumen Betonstahl
— Kupfer Flachglas
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Angebotsengpasse und hohe Nach-
frage treiben die Materialpreise — Die
Materialkosten sind damit aktuell
Haupttreiber der stark steigenden
Baukosten

Starke Preisdynamik bei Baumateria-
lien mit energieintensiver Herstellung
und hohem Importanteil aus Ukraine /
Russland (z.B. Bitumen) — Stabilisier-
ung der Preise fur Bauholz

Ausblick: Explodierende Baukosten
neben gestiegenen Finanzierungs-
kosten und Fachkréftemangel als
Hauptherausforderung fir Projektent-
wickler und Baubranche — Ruckgang
des Fertigstellungsvolumens
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Preise mit groRtem Anstieg seit 1981 — Angebotsseitige Engpasse II/
als Preistreiber erschweren Gegensteuern durch Zentralbanken 7

Inflation — Euroraum (y/y in %) ECB-Survey of Professional Forecasters
fur HVPlim Euroraum in Q3 2022*
HVPI Kerninflation = == EZB-Ziel m2022 m2023 2024
Beschleunigung des Preisauftriebes
9,0 100,0 durch Ausbruch des Ukraine-Krieges
8.0 ! 90.0 — Kerninflation entfernt sich deutlich
’ ' von Inflationsziel der EZB bei 2,0 %
7,0 80,0
6,0 70,0
5,0 60,0 EZB-Erwartungen fur Inflationsrate
4.0 A 50.0 (Kerninflation) im Euroraum: 6,8 %
' l (3,3 %) in 2022, 3,5 % (2,8 %) in 2023
3,0 /J\\,\ 40,0 und 2,1 % (2,3 %) in 2024**
2,0 30,0
1,0 20,0 Ausblick: EZB-Blick auf Inflationser-
wartungen gerichtet — Ziel: Veranker-
0,0 L 10,0 Bl el ceran
v u ung der Zielinflationsrate bei 2,0 %
-1,0 0,0 und Vermeidung einer Lohn-Preis-Spi-
@»‘ S S L Q,\b\ ° & B g < O,t()J %OE %1,5 %1,b5 %21? %2,6% %3,5 % 23,5 rale; Begrenzte Mittel der EZB zur Be-
0,0% bis is is is is is is % x5 Red A i
6\'.7/ 6\'.’/ 6\‘)/ 6\’.1/ 6\‘.1/ 6\‘.1/ 6\'.1/ 6\'.1/ 6\')/ 6\'.’/ 0.4 90,9 % 1,4 % 1,0 %2.4 %2.0 % 3.4 % ’ kampfung angebotsseitig induzierter

Inflation

Quelle: HIH Invest; Eurostat (2022); EZB (2022) — * in % der Umfrageteilnehmer; ** Stand: Juni 2022
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Inflationsdruck gewinnt an Breite — Lebensmittel neben II/
Energie und Rohstoffen als Haupttreiber 4

Beitrag einzelner zusammengefasster Warenkorbkomponenten zur Preisentwicklung im
Euroraum (YoY in %) , : : :
mmmm Gter des taglichen Bedarfs mmmm \Vohnen & Energie Verfestlgl_mg des Prelsauﬂrleps bei
Gesundheit m \/erkehr Lebensmitteln auf Grund gestiegener
mmmm Sonstige Waren und Dienstleistungen Kultur, Gastronomie und Hotellerie Preise bei Agrarrohstoffen sowie bei
==e—VPI - Euroraum Gastronomie und Hotellerie; Energie-
preise spiegeln sich derzeit nicht voll-
standig in Inflationsraten wieder; (noch)
keine Zweitrundeneffekte

10,0

8,0

6,0

Ausrichtung der Volkswirtschaft auf
CO,-Neutralitat und Nachhaltigkeit mit
mittel- bis langfristig preistreibender
Wirkung

4,0

2,0

Ausblick: Erwartung steigender Infla-
tionsraten im Herbst 2022 — u.a. auf

Grund von nationalen Sondereffekten
wie z.B. Gasumlage, Riicknahme von
9 Euro-Ticket und Tankrabatt; nach-
-2,0 lassender Preisdruck durch gesamt-
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Quelle: HIH Invest; Eurostat (2022)
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Realzinsen trotz Zinserhohung unter Druck — Megatrends II/
sprechen auch langerfristig flr niedrige (Real-) Zinsen 7

Entwicklung der Inflation, Leitzinsen sowie (realen) Renditen 10-jahriger deutscher
Bundesanleihen (in %)

Fortsetzung negativer Realzinsen in

Realzins Rendite 10-Jahrige Bundesanleihe Inflationsrate EZB-Einlagefaszilitat 2022 auch bei steigenden Zinsen —
80 EZB vor komplexer Gemengelage:
’ Heterogenitat zwischen den Landern,
Ij\ Identifikation persistenter Inflations-
6,0 treiber, hohe Staatsverschuldungen,
/J Geldpolitik anderer Notenbanken

4,0
20 W — A I[ EZB in ihrer Geldpolitik vor groBeren

' C ,.I_V - Herausforderungen als US-Notenbank
0.0 und zunehmend in der Zwickmuhle —
A — Inflations-indexierte Vermdgenswerte

gewinnen an Attraktivitat

-2,0 — B
-4,0 B . .
Ausblick: Megatrends wie demogra-
6.0 | phischer Wandel und Transformation
' zur Wissensdkonomie sowie hohes
globales Kapitalangebot sprechen fiir
8,0 langfristig niedrige (Real-) Zinsen
S M NI LS N NN I N I s
1% v v v v v v v v v v v Vv v

Quelle: HIH Invest; EZB (2022); Destatis (2022); investing.com (2022)
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Das Dilemma der EZB: Importierte Inflation durch Abwertung des II/
Euro versus Anstieg der Zinsen und Risikopramien 7

Entwicklung des Wechselkurses Renditen 10-jahriger Staatsanleihen in DEU
EUR/USD und ITA (in %) und Risikopréamie (in %-Pkt.)
) o o Preissteigerungen werden durch den
06'011'22521' Risikopramie  ——DEU  ——ITA schwachen Euro zusatzlich befeuert
1,25 : 5,0

(importierte Inflation) — EZB durch die
Entschlossenheit der US-Notenbank
1 und starke Zinserhdhungen in den

W 4,0 USA zusatzlich unter Druck
1,15 3,0 Transmission Protection Instrument
(TPI) als neues Instrument der EZB
-19 %

zur Sicherstellung der Umsetzung der
1,10

) \ 2,0 Geldpolitik ermoglicht asymmetrischen
1,05 1,0

Kauf von Staatsanleihen — Juristische
Uberpriifung wahrscheinlich
1,00 0,0
14.07.2022:

1,00

1,20

Ausblick: Weiterer Anstieg der
Leitzinsen durch Notenbanken und
erhohte Risikopramien — Eintriibung
0.95 1,0 des konjunkturellen Ausblicks dampft

Dynamik der Zinserh6hungen in 2023
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Quelle: HIH Invest; investing.com (2022)
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Transaktionsvolumen —
Deutschland (Prognose 2022)

Spitzenrendite — Biiro —
Deutschland (Prognose 2022)

Internationales Kapital —
Deutschland (Prognose 2022)

Quelle: HIH Invest Real Estate
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Zinsanstiege fuhren zu Renditeanpassungen und Ruckgang II/
der Renditespreads auf historisch weiterhin hohem Niveau 7

Renditen 10-jahriger Bundesanleihen (in %), Spitzennettoanfangsrenditen in Minchen
far Buro (in %) sowie Renditedifferenz fir Minchen (in %-Punkten)
Rendite - 10-jahrige deutsche Bundesanleihe

Renditedifferenz Miinchen

—— Spitzenrendite - Miinchen - Biiro Einsetzende Preis- und Renditean-
10,0 . passungen bei Immobilienanlagen in
\ Folge steigender Zinsen und Finanzier-
TAN : ungskosten

6,0 :
W\ ESG als Differenzierungsmerkmal mit
4,0 \/A : Auswirkungen auf Preisgeflige: ESG-
\/:/—— Eigenschaften neben Lage und Ge-

2,0 S baudequalitaten als sich etablierende
f: Bewertungskriterien fur Core-Objekte
H mit zunehmender Bedeutun
0 ! 0 ~~ . Implizite Rendite fur g
= 10-jahrige Bundes-
H anleihe in 5 Jahren
20 - — : i i
: Ausblick: Fortsetzung der Renditekor-
40 - rektur und Anpassung an neues Um-
’ feld — Flache Zinsstrukturkurve lasst
6.0 begrenztes Zinserhdhungspotenzial
s der EZB erwarten
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Quelle: HIH Invest; Oxford Economics (2022); PMA (2022)
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Verandertes Kapitalmarktumfeld schlagt sich nach starkem
Jahresauftakt an den europaischen Immobilienmarkten nieder

¢/

Transaktionsvolumen in Europa nach Entwicklung des Transaktionsvolumens
Landern und Regionen (in Mrd. Euro) in Europa: 1. HJ 2022 vs. 1. HJ 2021
EGBR mDEU EFRA mBeNelLux Veranderung TAV (in %)
) ; ) 1. HJ 2022 vs. 1. HJ 2021* . L
m Nordics Suideuropa ®CEE Sonstige Deutliche Verlangsamung der Aktivita-
@ >0 ten am Investmentmarkt nach dynami-

350,0 > 20 % bis 40 %

> 0 % bis 20 %

300,0
> 20 % bis 0 %

, 2
;ﬂi‘i scher Entwicklung zu Jahresbeginn

250,0

<-20%

Kauferseite gewinnt gegeniber Ver-

kauferseite bei Transaktionen an Ver-

d handlungspotenzial — neben Kauf-
preisreduktionen auch verstarkter
Einsatz von Eigenkapital

200,0
150,0
100,0

50,0
Ausblick: Anhaltende Orientierungs- und

Preisfindungsphase der Markte bei

‘ geringer Liquiditat
20 2 A
«

Quelle: HIH Invest; RCA (2022) — * Berticksichtigung finden Einzel- und Portfolio-Transaktionen mit einem Volumen von tiber
10 Mio. EUR sowie Unternehmenstransaktionen, bei denen mehr als 90 % der Anteile den Eigentiimer wechseln.
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GrofRbritannien und Nordics profitieren von grolvolumigen
Buro- und Wohn-Deals — Deutliche Abkuhlung im 2. Quartal

Entwicklung des européischen Transaktionsvolumens im 1. Halbjahr 2022 gegentuber
1. Halbjahr 2021*

Biro Wohnen | Logistik | | EZH | | Hotel | | Sonstige | | Gesamt | |l. I—BAXOZZ
GBR +8,3 % +15,1 % 39,8
Nordics 23,6
DEU +10,4 % 22,0
FRA +1,8 % +0,9 % +16,4 % 15,4
BeNeLux +12,4 % +4,8 % 7,2
CEE +4,4 % 6,8

Gesamt +11,2 % +6,2 % +4,5 % +6,5 % 135,7
TAV in
1 HJ 2022 44,6 31,7 29,3 16,9 6.2 7.2 135,7 Mrd. EUR
® 0% > 20 % bis 40 % > 0 % bis 20 % > -20 % bis 0 % <-20%

Quelle: HIH Invest; RCA (2022) — * Berticksichtigung finden Einzel- und Portfolio-Transaktionen mit einem Volumen von tiber
10 Mio. EUR sowie Unternehmenstransaktionen, bei denen mehr als 90 % der Anteile den Eigentiimer wechseln.

III

Hauptnutzungsarten mit steigendem
Investmentvolumen im ersten Halbjahr
gegeniiber Vorjahreszeitraum — insbe-
sondere auch durch groRvolumige
Einzel- und Portfoliotranskationen

Zinsanstiege und geopolitische Kon-
flikte fihren zu Adjustierung der Anla-
gestrategien und Abkiihlung in Q2/2022
— Sondereffekt bei Deutschland: Brook-
field-Beteiligung an Alstria in Invest-
mentvolumen nicht inkludiert

Ausblick: Erwartung einer sektor- und
landertbergreifend nachlassenden
Investment-Dynamik und Preisfind-
ungsphase des Marktes im zweiten
Halbjahr 2022
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Investmentmarkt Deutschland: Einsetzende Zuruckhaltung II/
im zweiten Quartal nach starkem erstem Quartal 2022 7

Transaktionsvolumen in Deutschland (in Anzahl der gewerblichen Transaktionen
Mrd. Euro, rollierend Uber 12 Monate) in Deutschland
mmmm Transaktionen je Quartal - .A.

e~ Transaktionen rollierend 12 Monate - r.A.

mBiro mEinzelhandel mLogistik ®mWohnen = Sonstige Mit den starken Zinsanstiegen im

1. Halbjahr 2022 findet der Zyklus im
150,0 900,0 3.000,0 zweiten Quartal 2022 ein abruptes
Ende — Q2/2022 als schwachstes

«@. .0
«¢ fs‘“f(«go.

125.0 7500 2.500.0 Quartal der letzten 10 Jahre
, , ° 200,
. (]
(.0,. &ﬁ«..
100,0 600,0 .0. 2.000,0 Ruckgang des Transaktionsvolumens
¢ am deutschen Markt in Q2/2022
B gegenuber Vorquartal um 41,1 % —
75,0 450,0 ((é 1.500,0 Anzahl der Transaktionen mit
Einbruch um ein Drittel
50,0 300,0 1.000,0
25,0 150,0 500,0 Ausblick: Divergierende Preisvorstell-
ungen auf Kaufer- und Verkauferseite
werden Marktliquiditat temporar ein-
0,0 0,0 0,0 engen
VYO X0 0 A D OO N o
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Quelle: Savills (2022) — * Stand: Q2 2022
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Buro- und Logistikrenditen erstmals seit 2009 mit Anstieg - II/
Verstarkte Differenzierung zwischen Lagen und Qualitaten 7

Entwicklung der Spitzennettorenditen Entwicklung der Blro-Spitzenrenditen in
nach Assetklasse in Deutschland (in %) den européischen Metropolen (in %) . _

Biiro Geschiftshaus Adjustlerung der Anlgge§trateg|en und
——FMZ /NVZ Shopping-Center Bandbreite 2010 - 2020 ®=2021  « Q2/2022 Zielrenditen sorgen fir ein Ende der
75 Logistik Wohnen** 75 Renditekompression — Knappes Ange-
' ' bot, hohe Baukosten und langfristige

Bedeutung von Real Assets in den
Portfolien begrenzen Korrekturpoten-
6,0 6,0 zial
Europaische Metropolen mit sehr
4,5 4,5 ¢ niedrigen Spitzenrenditen spiiren Ren-
diteanstieg zuerst, bleiben gleichzeitig
o allerdings auch die sicheren Hafen mit
3,0 30 — —— e . B, hoherer Liquiditat und Fungibilitat.
g & B
Ausblick: Erwartung europaweiter
15 15

Preisanpassungen mit verstarkter
Differenzierung nach Lage-, Objekt-,
Mieter- und ESG-Qualitdten — Zuneh-
0,0 0,0 mende Sicherheitspramie fur Core-

O N D X L0 0 A 29 O AN A S © © & D & & » Objekte
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Quelle: HIH Invest; JLL (2022); Savills (2022); PMA (2022) — * Stand: Q2/2022; ** Mehrfamilienh&user im Bestand
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Eigenkapital-Zusagen in Immobilienfonds in 2021 auf II/
Rekordniveau — Hoher Anteil noch nicht investiert 4

Eigenkapital-Zusagen in Immobilienfonds Zielmérkte der Eigenkapital-Zusagen
nach Abrufstatus im jeweiligen Jahr (in %) (in Mrd. Euro)*
minvestiert ®mnicht investiert m Asien-Pazifik mEuropa ®Nordamerika mGlobal
100,0 300,0
Hoher Anteil noch nicht abgerufener
Eigenkapital-Zusagen bei Immobilien-
37 e fonds sorgt auch bei steigenden

75,0 225,0

Finanzierungskosten fur Marktliquiditat

Ausblick: Erhdhter Einsatz von Eigen-
kapital bei aktuellen Transaktionen im
Core-Segment — Real Assets bleiben
bei langfristig orientierten Investoren
wie Staatsfonds gefragt

50,0 150,0

25,0 75,0

0,0 0,0

Quelle: HIH Invest; INREV (2022); * Global: max. 90 % des Fondsvolumens fiir Allokation in einer Region — globale Werte teilw. geschatzt




Vermietungsmarkte —
Buro

Flachenumsatz —
Deutschland (Prognose 2022)

Leerstandsrate —
Deutschland (Prognose 2022)

Mietpreiswachstum —
Deutschland (Prognose 2022)

Quelle: HIH Invest Real Estate
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Starker Anstieg der Vermietungsaktivitaten in Europa —
Deutsche Standorte mit sehr niedrigem Flachenangebot

Biroflachenumsatz in den européischen Leerstandsraten in européischen
Kernmarkten* (in 1.000 m2) Metropolen (in % des Flachenbestandes)
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Quelle: HIH Invest; PMA (2022) — * 27 ausgewahlte europaische Kernmérkte (vorlaufiger Wert fir 2022); ** Stand: Q1 2022
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Fortsetzung der hohen Flachennach-
frage in den européischen Metropolen
aus dem zweiten Halbjahr 2021 auch
im ersten Halbjahr 2022 — +37,7 % ge-
genuber Vorjahreszeitraum

Dynamische Flachennachfrage insbe-
sondere in London, Kéln, Miinchen,
Prag, Warschau, Lissabon und Madrid —
Flachenverfiigbarkeit mit starker
Differenzierung zwischen und innerhalb
der Metropolen

Ausblick: Fortsetzung der hohen Nach-
frage nach modernen Flachen in inner-
stadtischen Lagen — Zunehmende Hete-
rogenitat bei den Leerstanden zwischen
Objekt- und Lagequalitaten




/I Vermietungsmarkte

Positiver Wachstumsausblick flr Spitzenmietpreise in Europa
— Steigende Qualitats- und ESG-Anforderungen durch Mieter

Anteil von Mietmérkten in Europa fur
Blro-Spitzenmieten (in %)
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Quelle: HIH Invest; PMA (2022) — * Prognose Juni 2022

Entwicklung der Spitzenmiete in den
Top 7 (in EUR/M?)
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Anhaltend hohe Nachfrage bei gering-
em Angebot in begehrten CBD- und
Teilmarktlagen erhdht den Druck auf
die Spitzenmieten — Indexierungen und
Triple Net-Mietvertrage sorgen bei Be-
standsmietvertragen fir steigende
Cash Flows

Ausblick: Mietpreiswachstum unter
den européischen Standorten gewinnt
an Breite — Zunehmende Spreizung in
den Mietpreisniveaus und Incentive-
paketen zwischen Teilmérkten und
Gebaudequalitaten
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Hohe Vermietungsstande in den Core-Markten und Erwartung rucklaufiger
Fertigstellungen durch gestiegene Bau- und Finanzierungskosten

Leerstandsrate (Q2/2022) und Nettoflachenzuwachs (bis 2024, in % des Bestands) - Flachenbestand:
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Quelle: HIH Invest; PMA (2022) — London umfasst City, West End & Midtown sowie Docklands; Paris umfasst CBD, Western Business District sowie La Défense
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Geringes Angebot an jungen, ESG-konformen Gebauden in
CBDs sorgt fur Flachenknappheit und steigende Spitzenmieten

¢/

Altersstruktur des Flachenbestandes nach Baujahr (in % des Buroflachenbestands)

myor 2001 erbaut m2001-2005 m2006-2010 m2011-2015 m2016-2021 Europaische Metropolen in letzter
Kopenhagen Dekade_ durch geringen Flacherjz_u-
wachs in CBD-Lagen charakterisiert —
Oslo partiell auch durch natirliche und
Frankfurt stadtebauliche Restriktionen bedingt
London - West End
Madrid Marktzyklen wie in Dublin sowie Teil-
Hamburg marktunterschiede im Gebaudealter
Khol wie in London und Paris deutlich
Stockholm erkennbar — Osteuropa mit hohem
Paris - CBD Flachenwettbewerb durch junge
Berlin Objekte

Paris - La Défense
Ausblick: Verstarkte Suche nach

Amsterdam modernen, hochwertigen und nachhal-
Dublin tigen Flachenkonzepten in CBD-La-
London - City gen bei gleichzeitig geringem Neubau-
bestand sorgt fur Flachenknappheit
Warschau

und stabile bis steigende Mietpreise

Quelle: HIH Invest; PMA (2022)
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ESG und Wachstum der Blrobeschaftigten bedingen auch
in den nachsten Jahren einen Neubaubedarf an Buroflachen

¢/

Entwicklung des Flachenbestands (in %)

- _ - - - *
m 2002-2006 m 2007-2011 m2012-2016 m2017-2021 ®2022-2026 Moderater Flachenzuwachs bis 2026
70,0 T — Flachenzuwéchse in Osteuropa
weiterhin am hdchsten — insgesamt
60,0 : Rickgang der Projekt-Pipeline

50,0

Positive Prognosen zu Anzahl an
Blrobeschéftigen sowohl absolut als
auch relativ zu anderen Sektoren —
Art, Ort und Umfeld der Arbeit werden
sich verandern

40,0

30,0

20,0

10,0 Ausblick: Neubauflachen verstarkt im
Nachfragefokus — ESG erfordert
moderne Flachen — Baupreise und

: -kapazitaten begrenzen Bautatigkeit
-10,0 : sowie Flachenzuwachs und stiitzen

Warschau Dublin Berlin London  Stockholm Paris Frankfurt Top 7 (Miet-) Preisniveaus
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Quelle: HIH Invest; PMA (2022) — * Prognose Juni 2022




Ausblick

Geopolitische Unsicherheiten,
steigende Baukosten sowie hohere
Zinsen und Finanzierungskosten
bremsen Investmentmarkte

Stabile Vermietungsmarkte, inde-
xierte Mietvertrage und nachlass-
ende Neubauaktivitaten starken
Cash Flows

Megatrends und Marktdifferenzierung
bieten auf angepassten Preisniveaus
langfristige Anlageopportunitaten

Quelle: HIH Invest Real Estate
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/I Ausblick

Ausblick an den Immobilien- und Kapitalmarkten: Risiken auf
breiter Front sowie Zins- und Baukostenanstiege belasten

= Riickgang der Stimmungsindikatoren und erhéhte Wahrscheinlichkeit eines Rezessions- bzw.
Rahmenbedingungen und Stagflationsszenarios (auch ohne Gas-Lieferstopp aus Russland)

Finanzierungsmarkte = Dilemma der EZB: Uberwiegend angebotsseitig getriebene Inflation vs. anziehende Risikopramien
= Starker Anstieg der Finanzierungskonditionen und héhere Risikowahrnehmung / -pramien

= Erwartung von sektoriibergreifenden Preisanpassungen auf Grund des Kapitalmarktumfelds
Investmentmarkte = Stark eingeschrénkte Unterstutzung durch Leverage-Effekt
= Deutlicher Riickgang der Transaktionsaktivitaten und -volumina seit Q2/2022

= Deutliche Erholung der Vermietungsmarkte — insbesondere in den zentralen CBD-Lagen / Metropolen
Vermietungsmarkte = Zunehmende Differenzierung zwischen den Markten und Teillagen
= Nachfrage nach qualitativ hochwertigen Flachen stabil — stabile bis steigende Spitzenmieten

= Erwarteter Riickgang der (spekulativen) Bautatigkeit sowie Uberpriifung von geplanten Entwicklungen auf
Grund von Zins- und Baukostenanstiegen sowie sich verschlechterndem konjunkturellem Ausblick
= Zunehmende Stabilisierung der Lieferketten und der Preise von Baumaterialien in volatilem Umfeld

Projektentwicklungen und
Bautatigkeit

= Passiver Anstieg der Immobilienquoten durch Kursverluste an den Aktien- und Anleihenmarkten
Asset Allocation = Core-Objekte riicken noch starker in den Fokus der Investoren — ESG als weiterer Treiber
» Indexierungen bei Bestandsmietvertrdgen stérken Cash Flows in Inflationsumfeld

*= Moderne, ESG-konforme Immobilien in Metropolen fiir Cash Flow orientierte Investoren auf angepassten
Preisniveaus langfristig attraktive Assetklasse — begrenztes Zinserhéhungspotenzial der EZB
= Mieterbonitat und Preis- / Marktmacht der Mieter in deren Absatzmarkten zunehmend von Bedeutung

Immobilienmarkte und

Opportunitaten




/I Kontakt

lhr Ansprechpartner

Prof. Dr. Felix Schindler MRICS
Head of Research & Strategy

+49 40 3282 3617
fschindler@hih.de




/I Disclaimer

Rechtliche Hinweise

Diese Prasentation enthélt keine Handlungsempfehlung und stellt keine Finanzanalyse, Anlageberatung oder ein
Vertragsangebot dar. Ausfuhrliche Informationen und Hinweise zu Chancen und Risiken der von der HIH Invest Real
Estate (HIH Invest) angebotenen Produkte und Leistungen bitten wir Sie, den jeweiligen Vertragsunterlagen sowie den
Jahresberichten zu entnehmen.

Der Inhalt dieser Prasentation basiert sowohl auf 6ffentlichen Daten und Dokumenten, als auch auf Informationen, die
der HIH Invest von Dritten gesondert zugénglich gemacht wurden. Alle in dieser Unterlage enthaltenen Aussagen,
Meinungen und Beurteilungen entsprechen aktuellen, z.T. subjektiven Einschatzungen und Bewertungen und sind nicht
als eine konstante, unveranderliche oder absolute Aussage zu betrachten.

Die HIH Invest bzw. deren einzelne Gesellschaften sowie deren Organe, Vorstande, Mitarbeiter oder andere im Namen
der HIH Invest handelnde Parteien tibernehmen daher keinerlei Haftung fir die in dieser Prasentation getatigten
Aussagen, deren Vollstandigkeit, Richtigkeit oder Verwertbarkeit fur Zwecke des Lesers. Diese Unterlage und alle
hierin aufgezeigten Informationen sind als vertraulich zu behandeln und nicht ohne eine ausdrtckliche schriftliche
Einwilligung der HIH Invest Real Estate GmbH an Dritte weiterzugeben.

Quelle: HIH Invest Real Estate GmbH (Stand: 30. Juni 2022), soweit keine anderen Quellen angegeben.




