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Uber die Rolle von Immobilien in der strategischen Asset
Allokation und die Fortsetzung der Transformationsphase

Die Transformationsphase und Neukalibrierung der Immobilienmérkte im Umfeld verédnderter Kapitalmark-
te schreitet im ersten Halbjahr 2023 weiter voran und wird sich in den kommenden Monaten fortsetzen.
Auch wenn sich die makrodkonomischen Faktoren stabilisieren, die Inflationsraten zurtickgehen und sich
der Zinszyklus seinem Hoch néhern dirfte, sind die Preisanpassungen an den Immobilienmérkten noch
nicht abgeschlossen und fiihrten im ersten Halbjahr zu deutlichen Rickgangen der Investmentvolumina
sowie zu steigenden (Ankaufs-) Renditen. An den Vermietungsmarkten bildet sich die Differenzierung
weiter aus, was bei einem rucklaufigen Flachenumsatz in weiter steigenden Spitzenmieten mindet.

Nach ihrer langjahrigen Funktion als Anleihe-Substitut in Zeiten der Niedrigzinsphase kommt Immobilien in
den Uberlegungen zur strategischen Asset Allokation zunehmend eine neue Rolle zu. Immobilien sind
komplementér zu Anleihen und Aktien zu betrachten — eine Rolle, die historisch allerdings nicht unbekannt
ist. Empirisch zeigen sich die Diversifikationseigenschaften von Immobilien und die damit verbundenen
Stabilisierungseffekte flir ausgewogene Portfolien deutlich. Gerade ein kontinuierliches Investieren tiber
Nutzungsarten und Marktphasen hinweg ermdglicht durch die Nutzung taktischer Opportunitaten eine
Partizipation an dem langfristig positiven Performancebeitrag von Immobilien fiir das Anlageportfolio.

Mit Blick auf die kommenden Monate erwarten wir am Markt verstarkt solche Opportunitdten mit einem
attraktiven Renditeprofil und inflationsgeschiitzten Cash Flows, ohne dabei als Investor auf nachhaltige
Qualitaten hinsichtlich Lage, Gebaude, Nachhaltigkeit und Mieterbesatz verzichten zu missen.

Ihre

CaiSlen Brunlly %«m@ Lﬁ,faﬂﬁr ’c_qﬂ.xp/é.,
Carsten Demmler Alexander Eggert Felix Meyen
Geschéftsfiihrer Geschéftsflhrer Geschaftsflhrer
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Makrookonomische
Rahmenbedingungen

BIP-Wachstum (real) — Euroraum
0,6 % (Proghose 2023)

Arbeitslosenquote — Euroraum
6,6 % (Prognose 2023)

Leitzins der EZB
4,5 % (Prognose 2023)

Quelle: Oxford Economics (Stand: 07/2023)




I Makrodkonomische Rahmenbedingungen

Bewegtes globales Makro- und Kapitalmarktumfeld mit vielfaltigen
Interdependenzen
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Positive Stimmungsindikatoren im Dienstleistungsbereich —
Industrie vor Herausforderungen — Erholung bei Konsumlaune

Einkaufsmanagerindex (PMI) im Euroraum Vertrauensindikator der Verbraucher im
Euroraum - langfristiger Durchschnitt = 0 N _ _
Divergierende Entwicklung zwischen
Verarbeitendes Gewerbe Dienstleistungen Dienstleistungs- und Industriesektor —
Dienstleister mit positivem Blick in die
70,0 15,0 Zukunft — Industriesektor durch global
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Konjunktur: Zunehmende Wirkung der restriktiven Geldpolitik
und der global schwachen Nachfrage

BIP des Euroraumes und Wachstums- Entwicklung des Bruttoinlandprodukts in
beitrag der Komponenten (in % p. a.)* europaischen Landern (in %)
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Volkswirtschaften in Stideuropa profi-
tieren von hoher Tourismusnachfrage
und vergleichsweise geringem Indu-
strieanteil an der Wertschopfung

Schwache globale Giternachfrage,
verstérkte Wirkung der restriktiven
Geldpolitik sowie Herausforderungen
im Zuge der Energiewende bremsen
industrielastige Volkswirtschaften

Ausblick: Erwartung eines positiven BIP-
Wachstums im Euroraum in 2023, aber
unter langfristigem Wachstumspotenzial
und mit hoher Heterogenitat zwischen
den Volkswirtschaften und Sektoren
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Nachlassender Preisdruck durch zunehmende Entspannung
bei globalen Lieferketten und bei Angebotsengpassen

Erzeugerpreise und Verbraucherpreise Transportkosten fur 40-Fu3-1SO-Contai-

zum Vorjahresmonat (in %) ner in US-Dollar* Stabilisierung der Import- und Erzeuger-
Erzeugerpreisindex gewerblicher Produkte preise als Vorlaufindikator fiir Verbrau-
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Rucklaufige Inflationsraten auf hohem Niveau — Kerninflation
weiterhin hartnackig — Verzerrungen durch politische Eingriffe

Inflationsrate im Euroraum (y/y in %) Inflationsraten in Europa* (y/y in %)
. Hoéhepunkt der Inflation bei anhalten-
— HVPI Kerninflationsrate EZB-Ziel @ >125% » der Heterogenitat zwischen den Euro-
@ >100%bis125% staaten uiberschritten — Nachlassender
12,0 >7,5 % bis 10,0 % angebotsseitig getriebener Preisdruck
>5,0 % bis 7,5 % und Basiseffekte unterstitzen Wirkung
10,0 | @ >25%bis50% der EZB-MaRRnahmen — Kerninflation
/\ <25% 6.8 o5 bleibt hartnackig
8,0 - 90
r \ o Hohe Heterogenitat zwischen den
6,0 ’ Inflationsraten in Europa — u.a. bedingt
//‘ durch diverse politische Interventionen,
4,0 A 7.9 R landerspezifischen Energiemix sowie
1,6 6,8
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Ausblick: Erwartung ricklaufiger (Kern-)
Inflationsraten im zweiten Halbjahr 2023
— EZB mit Fokus auf Kerninflation und
Inflationserwartung zur Vermeidung
einer Lohn-Preis-Spirale
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Nachlassender Preisdruck bei Lebensmitteln und Energie —
Dienstleistungskomponenten legen auch saisonbedingt zu

Beitrag einzelner zusammengefasster Warenkorbkomponenten zur Preisentwicklung im
Euroraum (YoY in %)
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Nachlassender Inflationsdruck vor allem
bei Lebensmitteln, Energietragern und
weiteren Guterkomponenten — Preis-
druck im Dienstleistungssektor saison-
bedingt (Tourismus), aber auch durch
Lohnanstiege in arbeitsintensiven Be-
reichen

Erwartung mittel- bis langfristig preis-
treibender Auswirkungen durch Trans-
formation der Volkswirtschaften in die

CO2-Neutralitat

Ausblick: Erwartung sinkender Infla-
tionsraten im weiteren Jahresverlauf —
u.a. auf Grund von Basiseffekten, kon-
junktureller Abkiihlung, Normalisierung
der Lieferketten und Angebotsseite, Wir-
kung der geldpolitischen Mafinahmen,
politischer Interventionen sowie Euro-
Aufwertung




Realzinsen trotz Zinserhohungen unter Druck -
Megatrends sprechen auch langerfristig fur niedrige Realzinsen

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

Realzins Rendite - 10-Jahrige Bundesanleihe Inflationsrate EZB-Einlagefazilitat
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Fortsetzung negativer Realverzinsung
trotz deutlich gestiegener Zinsen — EZB
vor komplexer Gemengelage: Inflations-
raten tUber EZB-Ziel, schwache Kon-
junktur, steigende (Re-) Finanzierungs-
kosten, Geldpolitik anderer Notenban-
ken (insb. US-Notenbank)

Megatrends wie demografischer
Wandel und Transformation zur
Wissenstkonomie sowie hohes
globales Kapitalangebot sprechen fur
langfristig niedrige Realzinsen

Ausblick: Zinszyklus im Euroraum
néhert sich seinem Hoch — Leitzinssen-
kungen frihestens in 2024 — Inverse
Zinsstruktur bleibt vorerst bestehen —
Reale Vermdgenswerte langfristig
attraktiv
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Baukosten belasten Baubranche und Projektentwickler — Ruick-
laufige Baunachfrage und Angebotsengpasse bremsen Preise

Entwicklung der Baukosten Erzeugerpreise von wichtigen Bau-
(Wohngebaude - 2015 = 100)* materialien in Deutschland (2015 = 100)
Baukosten insgesamt Materialkosten Bauholz Konstruktionsvollholz Starker Anstieg der Baukosten sowohl
. Bitumen Betonstahl .
Arbeitskosten Kupfer Flachglas durch hohe Materialkosten als auch
durch weiter steigende Arbeitskosten —
150,0 350,0 Abnehmende Dynamik in der Entwick-
d lung auf Grund der Normalisierung auf
140,0 r 300,0 der Materialseite
130,0 / 250,0 Bauwirtschaft als zentrale, arbeitskraf-
teintensive Branche bei der Transfor-
mation der Volkswirtschaften — Demo-
1200 - 200,0 grafische Entwicklung und Fachkréafte-
mangel bereiten kaum Spielraum fur
1100 —— 150,0 Entspannung bei Arbeitskosten
100,0 = 100,0 Ausblick: Anhaltend hohe Baukosten
auf Grund diverser Faktoren — Nachfra-
ge durch Tiefbau, gewerksspezifische
90,0 50,0

Nachfrage und Knappheiten im Zuge
Q> av Qr{/b der Energiewende, Fachkraftemangel
sowie komplexe Regulatorik




Baugewerbe: Auftragsbestand mit starkem Ruckgang auf
noch hohem Niveau — Einbruch bei Auftragseingangen

Auftragsbestand im Bauhauptgewerbe Auftragseingang im Bauhauptgewerbe je
(2015 = 100) Monat** (2015 = 100)
Wohnungsbau Hochbau ohne Wohnungsbau

200,0 150,0

175,0 /\’\ 137,5 | i

150,0 125,0
125,0 1125
100,0 \K/ 100,0

75,0 87,5
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Auftragsbestande im Baugewerbe
noch auf hohem Niveau, aber vor
allem im Hochbau mit starkem Ruck-
gang im Zuge der Zinswende und des
starken Anstiegs der Baukosten

Starker Einbruch bei Auftragsein-
géngen durfte Auftragsbestand weiter
sinken lassen — Genehmigungszahlen
lassen keine rasche Erholung bei
Auftragseingangen erwarten

Ausblick: Im aktuellen Marktumfeld
keine rasche Erholung im Baugewerbe
in Sicht — Fortsetzung des Angebots-
defizits und der angespannten Lage am
Wohnungsmarkt sowie des geringen
Angebots an modernen Blroobjekten




Zinsanstiege und Baukosten bremsen Bauprojekte aus —
Mit aktuellen Mieten sind Neubauprojekte kaum realisierbar

Entwicklung der Finanzierungsbedin- Entwicklung der Baukosten fur Buroge-
gungen (in %) baude in Deutschland (YoY in %)
——EURIBOR 3M ——EURIBOR 12M

Swapsatz 5 Jahre

Swapsatz 10 Jahre
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Kombination aus steigenden Zinsen und
Baukosten bremst Bauwirtschaft und
belastet Projektentwickler — Zusétzliche
Unsicherheiten bei Wohnen durch Re-
gulatorik und zurtickgefahrene Forder-
programme

Ausblick: Stabilisierung der Finanzie-
rungskosten und nachlassende Dyna-
mik bei Baukosten — Weiterer Riickgang
bei Baugenehmigungen und Fertig-
stellungen sowie steigender Druck bei
Projektentwicklern




Investmentmarkte
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Quelle: HIH Invest Real Estate




Preisniveau weiter in der Findungsphase — Bid-Ask-Spreads
sinken — Marktrisikopramie aktuell noch zu gering

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

Renditedifferenz Minchen vs. Bundesanleihe
—— Spitzenrendite - Minchen - Biiro
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Preis- und Renditeanpassungen an
neues Zins- und Kapitalmarktumfeld
schreiten voran, aber noch nicht
abgeschlossen — Bid-Ask-Spreads
verringern sich

Ergénzend zum Anstieg des risikolosen
Zinses fuhren u.a. ESG-Eigenschaften
sowie Lage- und Objektqualitaten zu
einer Rekalibrierung der Risikopramien
auf Objektebene

Ausblick: Fortsetzung der Transforma-
tionsphase und Anpassung an neues
Umfeld — Erwartung einer Stabilisie-
rung der Zinsniveaus und verstérktes
Angebot an attraktiven Einzelopportu-
nitaten




Il Investmentmarkte

Europaische Investmentmarkte mit sehr geringer Marktliquiditat
— Sondersituationen generieren zunehmend Opportunitaten

Transaktionsvolumen in Europa nach Entwicklung des Transaktionsvolumens
Landern und Regionen (in Mrd. Euro)* in Europa: Q1/Q2 2023 vs. Q1/Q2 2022
EGBR mDEU FRA HBeNelLux Veranderung TAV (in %)

Nordics m Sldeuropa mCEE Sonstige Q1/Q2 2023 vs. Q1/Q2 2022
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Quelle: HIH Invest; RCA (2023) —* Q2 2023; Berticksichtigung finden Einzel- und Portfolio-Transaktionen mit einem Volumen von tber
10 Mio. EUR sowie Unternehmenstransaktionen, bei denen mehr als 90 % der Anteile den Eigentimer wechseln

Europaweiter Einbruch des Transak-
tionsvolumens im ersten Halbjahr 2023
um fast 60 % gegeniber Vorjahres-
zeitraum

Verschiebung bei den Kaufer- und
Verkaufergruppen: Kauferseite u.a.
gepragt durch Value-add-Investoren
und (Luxus-) Konsumguterkonzerne —
Verkauferseite von (bérsennotierten)
Immobilienkonzernen, Projektentwick-
lern und REITs dominiert

Ausblick: Grundlegende Marktbelebung
nicht vor 2024 zu erwarten — Zunahme
an Herausforderungen im aktuellen
Finanzierungsumfeld und daraus resul-
tierenden Investmentopportunitaten
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Europaweit Uber alle Sektoren sehr geringe Investmentaktivita-
ten — Frankreich profitiert von atypischen Groldtransaktionen

Entwicklung des europaischen Transaktionsvolumens in Q1/Q2 2023 gegentiber

Q1/Q2 2022
Biro, Wohnen und Logistik: Rlickgang

Buro EZH Wohnen Logistik Hotel Sonstige Gesamt
GBR 51,8 % 65,4 % -61,9 % -60,0 % 18,5 -
 — S des Investmentvolumens von Uber
FRA 212 % +9,1 % -63,9 % +78,6 % -100,0 % -28,1 % 13,7 60 % auf Jahressicht

DEU -66,5 % 202 % 51,7 % -62,4 % 293 % -42,2 % -53,5 % 11,6
Nordics -87.0 % 811 % 832 % 55,8 % 63.9 % 77,7 % 57 Elnzel_hande_lssektor profitiert von grof3-
— — volumigen Einzel- und Portfoliotrans-

TAV
2023

Investmentgeschehen mit europaweit
weitgehend einheitlichem Bild bei

[
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SPA -49,4 % -69,7 % 22,8 % -25,5 % -39,9 % 54 aktionen in Gro3britannien, Frankreich
I und Deutschland — GréRere Hoteldeals
BeNeLux -40,2 % -71,0 % -59,8 % -83,4 % -68,3 % 35 vor allem in Frankreich und Spanien —
CEE 86,0 % +1.9 % 951 % o 26 Dominanz von Core-Investments
ITA -100,0 % % 15
— [ Ausblick: Investmentvolumina auf sehr
Gesamt -62,8 % 47,2 % -62,3 % -64,6 % -60,5 % -58,6 % ) geringem Niveau weiterhin stark durch
AV " deUR wenige groRvolumige Einzel- und
2023 19,6 13,7 131 118 5,4 3,6 67,2 ra. Portfoliotransaktionen gepragt

® =<20% >-20 % bis 0 % >0 % bis 20 % > 20 % bis 40 % © >40% kKA.

Quelle: HIH Invest; RCA (2023) — * Berticksichtigung finden Einzel- und Portfolio-Transaktionen mit einem Volumen von tber
10 Mio. EUR sowie Unternehmenstransaktionen, bei denen mehr als 90 % der Anteile den Eigentimer wechseln
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Investmentmarkt Deutschland: Trend aus den Vorquartalen
setzt sich fort — Belebung frihestens in 2024 erwartet

Transaktionsvolumen in Deutschland Anzahl der gewerblichen Transaktionen
(in Mrd. Euro, rollierend Uber 12 Monate)* in Deutschland*
mBiro mEinzelhandel = Logistik ®Wohnen = Sonstige T Iransal;t!onen Je”Quartzlizl.,:A\. A Anzahl der Transaktionen im ersten
— e~ Transaktionen roflieren onate - r.A. Halbjahr 2023 auf niedrigstem Stand
125,0 1.000,0 3.750,0 seit Uber einer Dekade — Klassische
Kaufergruppen weiterhin in der
Warteschleife
100,0 800,0 (o1 3.000,0
| ..&‘“("t'&'«l((;(lg |
h‘o" ‘;(“(o Investmentmarktgeschehen verstarkt
75,0 600,0 —"‘ ..— 2.250,0 gepragt durch Einzeltransaktionen mit
A Kaufpreisvolumen von bis zu 50 Mio.
M. .\ EUR — Grolere Einzeltransaktionen
50,0 400,0 ¢ 9 1.500,0 und Portfoliodeals bleiben die Ausnah-
L4 me
25,0 200,0 750,0
Ausblick: Selektiv steigendes Angebot
0,0 0,0 0,0 an Objekten durfte Preistransparenz
0\%\b‘@\@’<\\%®(§®%%¢b sukzessive erhdhen




Sektorubergreifende Renditeanpassungen setzen sich fort —
Verstarkte Differenzierung zwischen Lagen und Qualitaten

Entwicklung der Spitzennettorenditen Entwicklung der Buro-Spitzenrenditen in
nach Assetklasse in Deutschland (in %) den européischen Metropolen (in %)
Biro Geschaftshaus )
E(I\)/QI]ZiS{iIQIVZ \?J]Oohpnpelrr]]g;Center Bandbreite 2010-2020 = 2021 <2022 Q2 2023 Adjustierte Preis- und Renditeniveaus
an den liquiden Kapitalméarkten mani-
7,0 7,0 . : ;
' festieren sich sukzessive an den Immo-
6.0 — 6.0 | bilienmarkten
5,0 50 — &
n Steigende Evidenz aus Transaktionen
4,0 4.0 4—RH——H—2—A—m— fiihrt Spitzenrenditen bei Biiro und Lo-
¢ & o o ) A ¢ [ | gistik in Bereich von 4,0 % — Dynamik
3,0 30 4F—m— — —m—hm—— der Rekalibrierung mit hoher Hetero-
| H B genitat zwischen den Metropolen
2,0 2,0
10 10 Ausblick: Verstarkte Rendite- und Preis-
! ! transparenz durch weitere Transaktio-
nen auf korrigiertem Renditeniveau —
0,0 0,0 N Zusatzliche (Rendite-) Differenzierung
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Vermietungsmarkte

Flachenumsatz* —
Deutschland (Prognose 2023)

Leerstandsrate* —
Deutschland (Prognose 2023)

Mietpreiswachstum* —
Deutschland (Prognose 2023)
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Quelle: HIH Invest Real Estate — * Biiro




Vermietungsmarkte spuren konjunkturelle Abkuhlung —
Flight to Quality setzt sich bei Flachen weiter fort

Buroflachenumsatz in den europdischen
Kernmarkten* (in 1.000 m?)

Berlin Hamburg Paris
m1, Quartal =2, Quartal 3. Quartal m4, Quartal ——— | ondon Amsterdam Warschau
Stockholm
12.000,0 225,0
10.000,0 200,0 y~
8.000,0 175,0 //
6.000,0 150,0
4.000,0 - — 125,0
2.000,0 100,0 ———
0,0 75,0

BlUrospitzenmieten in européischen
Metropolen (2010 = 100)
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Gesamtwirtschaftliche Herausforder-
ungen bremsen Buro-Vermietungs-
markte auch im ersten Halbjahr 2023 —
insbesondere geringe Anzahl an Miet-
vertragsabschliissen im Segment
>10.000 gm

Spitzenmieten in den (west-) europé-
ischen Metropolen mit nachlassender
Dynamik auf hohem Niveau — Sehr
geringe Flachenverfugbarkeit in den
CBD-Lagen

Ausblick: Moderne Flachen in Neubauten
in CBD-Lagen bleiben gefragt — Zuneh-
mende Spreizung in den Mietpreis- und
Leerstandsniveaus sowie Incentivepake-
ten zwischen den Teilmérkten und Ge-
baudequalitaten
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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)
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Ausblick: Spitzenmieten profitieren von
verstarkter Konzentration der Flachen-
nachfrage auf moderne, hochwertige

und nachhaltige Flachen in CBD-Lagen




Einzelhandel: Insolvenzen belasten die Flachennachfrage
und Mieten in den Innenstadten und Shopping Centern
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Ausblick: Stabile Entwicklung bei Nah-
versorgungszentren mit Ankermietern
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Logistik: Kurzfristig konjunktureller Gegenwind —
Langfristig Ruckenwind durch Megatrends

Logistik-Flachenumsatz in Deutschland Logistik-Spitzenmieten in den ,,Big-5“-
(in Mio. m2) Metropolregionen (in EUR / m2 p.M.)
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Angestrebtes Neubauziel von 400.000 Wohnungen in weiter
Ferne — Massiver Nachfragelberhang treibt Mietpreise

Genehmigungen und Fertigstellungen von Durchschn. Mieten 2013-2022 in ausgew.
Wohnungen (in 1.000)* Stadten, Erstvermietung (in EUR/m?)
I Fertigstellungen im Bestand m2013-2017 m2018-2022
= ertigstellungen Neubau
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Keine Entspannung am Wohnungs-
markt: Anhaltend hoher Nachfragedruck
nach Wohnraum in den wachstumsstar-
ken Regionen — auch aufRerhalb der
Top 7-Metropolregionen

Neubauziel der Bundesregierung von
400.000 Wohneinheiten p.a. wird u.a.
auf Grund gestiegener Bau- und Finan-
zierungskosten verfehlt — Notwendigkeit
von Forderprogrammen steigt

Ausblick: Erwarteter Riickgang der Ge-
nehmigungs- und Fertigstellungszahlen
— Fortsetzung des Nachfrageiiberhangs
und weiter steigende Mieten in Wachs-
tumsregionen




Immobilien in der strate-
gischen Asset Allokation

Immobilien nach Null-Zinsphase
mit neuer Funktion in der
strategischen Asset Allokation

Portfoliostabilisierung durch
Diversifikationsbeitrag von
Immobilienanlagen

Langfristig attraktives Rendite-
Risiko-Profil durch Immobilien

Quelle: HIH Invest Real Estate
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Immobilien mit hohen Renditen gegeniber Anleihen und
geringerer Schwankung gegenuber Aktien

Renditen von Aktien, Anleihen und Immobilien von 2005 bis 2022 (in % p.a.)*
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Immobilienanlagen Uberzeugen in Asset Allokation durch
erhohte Stabilitat und attraktive Diversifikationseigenschaften

Rendite-Risiko-Profil von Aktien, Anleihen und Immobilienanlagen auf Basis des
Zeitraums von 2005 bis 2022*
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Substantielle Immobilienallokationen mit positivem Beitrag
zur langfristigen Portfoliorendite und -stabilitat

Rendite-Risiko-Profil von Mixed-Asset-Portfolien in Abhangigkeit ihrer
Immobilienallokation

50 &
15 9% Aktien
° 65 % Anleihen
X
S . 20 % Immobilien
£ 40
gﬁ 10 % Aktien \ 20 % Aktien
o 60 % Anleihen 80 % Anleihen
= 30 % Immobilien 0 % Immobilien
23,0
o .
x 10 % Aktien
E 85 % Anleihen
2 5 % Immobilien
£20
c
<
(&)
1)
e
2
s 1,0
o
0,0 >
3,0 4,0 5,0 6,0 7,0 8,0

Standardabweichung in %

Immobilienanlagen liefern in Mixed-
Asset-Portfolien nicht nur einen positi-
ven Renditebeitrag, sondern auch
einen Beitrag zur Risikoreduktion

Mixed-Asset-Portfolien profitieren von
beiden Effekten auch unter reiner Sub-
stitution der Anleihenallokation durch
Immobilien bei gleichzeitig konstanter
Allokation in Aktien

Breit diversifizierte Portfolien mit sub-
stantieller Allokation in Realvermdégens-
guter dirften gerade bei langerfristig
erhdhten Inflationsraten vor realen
Kaufkraftverlusten schiitzen




Ausblick

Investmentmarkte: Fortsetzung der
Neukalibrierung und -adjustierung al 3 v
an Kapitalmarktumfeld LRIEAAE . i f

Vermietungsmarkte: kurzfristig
konjunktureller Gegenwind — lang-
fristige Dominanz von Sektor- und
Objektspezifika

Megatrends und Marktdifferenzierung
bieten auf angepassten Preisniveaus
langfristige Anlageopportunitaten

Quelle: HIH Invest Real Estate




lhr Ansprechpartner

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

Diese Prasentation enthélt keine Handlungsempfehlung und stellt keine Finanzanalyse, Anlageberatung oder ein
Vertragsangebot dar. Ausfiihrliche 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 zuganglich 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, Vorstéande, 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 ausdruckliche schriftliche
Einwilligung der HIH Invest Real Estate GmbH an Dritte weiterzugeben.
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