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I Marktliberblick

Inflation, Zinsen und Immobilien —
Die realen Effekte zahlen!

Die europaischen Volkswirtschaften zeigen derzeit Uiber alle Sektoren und Branchen
hinweg eine kraftige wirtschaftliche Erholung. Die Inflationsraten sind — wie erwartet — in
den letzten Monaten durch unterschiedlich gelagerte Faktoren deutlich angestiegen und
durften im weiteren Jahresverlauf auf einem hohen Niveau verharren. Die damit verbun-
denen Zinsanstiege an den Kapitalméarkten wurden nach der kommunizierten Strategiean-
passung der EZB wieder korrigiert. Langfristig durften fur die Entwicklung der (Real-)
Zinsen ohnehin demographische und realwirtschaftliche Faktoren die Richtung weisen.

Dieses Umfeld fuhrt in den Portfolien — gerade auch bedingt durch die erhohten Inflations-
und langfristig niedrigen Zinserwartungen der Marktteilnehmer — zu einer weiteren Erhoh-
ung der Immobilienquote, was sich gerade im Core-Segment in sektorlibergreifend weiter
sinkenden Spitzenrenditen niederschlagt. Die européaischen Immobilienmarkte verspiren
dabei seit Jahresbeginn sowohl an den Investment- als auch an den Vermietungsmarkten
eine verstarkte Aktivitat, die sich in der zweiten Jahreshélfte fortsetzen durfte.

Wir erwarten, dass die Immobilienmarkte weiter von der konjunkturellen Erholung profi-
tieren werden, die Analyse und Selektion von Investmentopportunitaten allerdings noch
starker zu den Schlisselfaktoren fur den langfristigen Anlageerfolg werden.
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Makrookonomische
Rahmenbedingungen

BIP-Wachstum (real) — Euroraum
5,0% (Proghose 2021)

Arbeitslosenquote — Euroraum
8,0 % (Prognose 2021)

Leitzins der EZB
0,0 % (Prognose 2021)
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Quelle: Oxford Economics (Stand: 08/2021)



I Makrodkonomische Rahmenbedingungen

Stimmungsindikatoren lassen deutliche konjunkturelle II/
Erholung und starkes Wachstum in 2021 und 2022 erwarten 4

Einkaufsmanagerindex (PMI) im Euro- Vertrauensindikator — Verbraucher im
raum Euroraum (langfristiger Durchschnitt = 0)

Dienstleistungssektor im Zuge der
Dienstleistungen zunehmenden Immunisierung und
sukzessiven Lockerung der Alltags-

Verarbeitendes Gewerbe

70,0 15,0 beschrankungen mit deutlich verbes-
s serter Stimmungslage
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Quelle: Warburg-HIH Invest; investing.com (2021); Eurostat (2021)




I Makrodkonomische Rahmenbedingungen

Euroraum erholt sich von der Pandemie — Privater Konsum II/
stUtzt Aufholprozesse infolge aufgestauter Ersparnisse 7

BIP des Euroraumes und Wachstums- Entwicklung des Bruttoinlandprodukts
beitrag der Komponenten (in % p. a.) innerhalb Europas (Index, 2019 = 100)
= Lagerhaltung Investitionen ——DEU —AUT ——FRA Starker Anstieg der privaten Konsum-
mmmmm AuRenbeitrag mmm Private Konsumausgaben ITA e \| D L e £ S P ausgaben als Treiber der breiten
mmmm Staatsausgaben === Bruttoinlandsprodukt e GBR Eurozone wirtschaftlichen Erholung in 2021 und
6.0 120,0 2022 — Unterstlitzung auch durch
AuRenbeitrag und Investitionstatigkeit
3,0 110,0
BIP-Niveau im Euroraum Ende 2021 /
0.0 100.0 Anfang 2022 wieder auf Vorkrisen-
' o - niveau mit Heterogenitat Uber einzelne
Mitgliedsstaaten — insbesondere mit
30 90.0 Blick auf wirtschaftliche Bedeutung
' ' der Tourismusbranche
-6,0 80,0
Anhaltende strukturelle Herausfor-
Prognose Prognose derungen im Euroraum sowie
-9,0 - 70,0 o Unsicherheit Giber weitere Entwicklung
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Quelle: Warburg-HIH Invest; Oxford Economics (2021)




I Makrodkonomische Rahmenbedingungen

Erholung am Arbeitsmarkt stutzt Binnennachfrage — Starkere II/
Effekte durch demographischen Wandel zu erwarten 4

Entwicklung des Arbeitsmarktes im Euro- Entwicklung der Arbeitslosenquoten
raum innerhalb Europas (in %)

Stabile Entwicklung am Arbeitsmarkt

Erwerbstatige in Mio. (l.A. i (] -
g9 (LA Spanne 2010 - 2019 m 2020 Q1 4 2021 Q2 auf Grund von nationalen Stiitzungs
Arbeitslosenquote in % (r.A.) mafRnahmen und einsetzender

162,0 14,0 35,0 wirtschaftlicher Erholung — anhaltende
Unsicherheit vor allem in den Berei-

1600 12.0 30.0 chen Tourismus und Gastronomie
158,0 : : 10,0 25,0

Deutlicher Anstieg an offenen Stellen
156,0 > 8,0 20,0 — insbesondere in Deutschland —

sowie branchenubergreifend

154,0 - 6,0 15,0 ® anhaltender Fachkraftemangel
152,0 - 4,0 10,0 —® =
s o0 2
150,0 -+ - 20 5,0 *Qi“i.i. Ausblick: Kurzfristige Erwartung eines
weiteren Beschéaftigungsaufbaus —
148,0 . 0,0 0,0 S - langerfristig starkere Effekte durch
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Quelle: Warburg-HIH Invest; Oxford Economics (2021) — * Stand: 1. Halbjahr 2021




I Makrodkonomische Rahmenbedingungen

Inflation mit erwartetem Anstieg in 2021 —

Mittelfristige Auswirkungen der Geldpolitik zu beobachten!

Entwicklung der Inflation im Euroraum

(yly in %)
Spanne fur Kernbkonomien*
= /Pl im Euroraum
= EZB-Ziel
4,0

Prognose

ECB-Survey of Professional Forecasters

(SPF) fur HVPI im Euroraum®**

12021 m2022
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Quelle: Warburg-HIH Invest; EZB (2021); Oxford Economics (2021) — * Deutschland, Frankreich, Spanien, Italien, Niederlande,
Belgien, Osterreich; ** in % der Umfrageteilnehmer

¢/

Deutlicher Anstieg der Inflation im
Euroraum im Zuge des konjunkturel-
len Aufschwungs sowie durch Basis-
effekte in einzelnen Landern wie
Deutschland (Stichwort: CO2- und
Mehrwertsteuer)

Zusatzlicher kurzfristiger Inflations-
druck durch Kapazitats- und Liefer-
engpasse auf der Angebotsseite
sowie hohe Sparquoten in 2020 und
aufgestauten Konsum auf der Nach-
frageseite

Ausblick: Stabilisierung der Inflations-
rate auf niedrigerem Niveau als in
2021 nach Auslaufen der Basis- und
Einmaleffekte sowie Normalisierung
der Lieferketten und Lagerhaltung




I Makro6konomische Rahmenbedingungen

Negativzinsen nach Strategieanpassungen der Zentral- II/
banken wieder auf dem Vormarsch 4

Renditen von Staatsanleihen* weltweit mit einer Restlaufzeit von ...

Erneuter deutlicher Renditeriickgang
bei Staatsanleihen weltweit als Folge
der Kommunikation und Strategiean-
passungen der Zentralbanken —
insbesondere durch US-Notenbank

Laufzeit der Staatsanleihen

0,00 % 0,03 % 0,25 % 0,60 % 0,88 % 1,19 % (08/2020) und EZB (07/2021)

-065% § -0,76% | -0,81% § -0,74% | -0,63% | -0,46% Korrektur der zu Jahresbeginn einset-
zenden Renditeanstiege bei Staatsan-

-054% | -0,71% j -0,72% § -0,62 % -0,10% | 0,72 % leihen weltweit im Zuge einer hoheren
Inflationserwartung und Spekulationen

0,02 % 0,05 % 0,16 % 0,27 % 0,56 % 1,00 % Uber vorgezogenen Beginn des
~raperings® und von Leitzinser-

-0,14% [ -0,12% [ -0,13% { -0,12% 0,02% J 0,64 % hohungen in den USA

-0,52% | -0,44% § -0,28% § -0,04 % 063% § 1,64% Ausblick: Weitere Verlangerung des
.Lower for Longer” durch EZB-Strate-

k.A. 0,94 % 1,25% 1,42 % 1,64 % k.A. 1,87 % 1,95 % gieanpassung und realwirtschaftlich
anhaltend geringe Kapazitatsauslas-
-0,80% | -0,76 % j -0,76 % | -0,77 % j -0,68 % [ -0,56 % { -0,37 % | -0,11 % tung

USA 0,05 % 0,07 % 0,19 % 0,34 % 0,69 % 1,00 % 1,23 % 2,00 %

Quelle: Warburg-HIH Invest; investing.com (2021) — Stand: 31.07.2021 — * jeweils in lokaler Wahrung 9
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Transaktionsvolumen —
Deutschland (Prognose 2021)
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Deutschland (Prognose 2021)

Quelle: Warburg-HIH Invest




Il Investmentmarkte

Stark verbesserte Stimmungsindikatoren lassen Aufschwung
an den Investment- und Vermietungsmarkten erwarten

Immobilienklima nach Nutzungsarten in Deutschland (2008 = 100)

Buro Einzelhandel Logistik Hotel Wohnen
COVID-19-KRISE
200,0 .
175,0
150,0 PINTINN N
' 4 AN =Y,

125,0 /m“\" u‘.f'f”'FA"“- .

.I ‘ )
100,0 Y

Quelle: Warburg-HIH Invest; Deutsche Hypo (2021)

¢/

Erholung der gesamtwirtschaftlichen
Sentimentindikatoren spiegelt sich
auch in der Stimmungslage an den
Immobilienmérkten wider

Logistik und Wohnen weiterhin
Everybody‘s Darling — deutliche
Aufhellung der Stimmungslage bei
Einzelhandel und Hotel sowie Biiro

Ausblick: Neben selektiven Opportuni-
taten in den Sektoren Einzelhandel
und Hotel dirfte auch Bliro mit zuneh-
mender Auslastung der Flachen wie-
der verstarkt in den Investment-Fokus
ricken




Il Investmentmarkte

Risikopramie fur Core-Immobilien bei rund 300 Basispunkten II/
konstant auf nahezu historisch hohem Niveau 4

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

Renditedifferenz Miinchen Rendite - 10-jahrige deutsche Bundesanleihe Berlin (2,5 %) — gefolgt von Hamburg
— Spitzenrendite - Miinchen - Biiro und Minchen (jeweils 2,6 %) — mit
niedrigster Spitzennettoanfangsrendite
in Deutschland und Europa

Core-Objekte in den europaischen
Metropolen mit stabilen Renditen auf
niedrigem Niveau — Safe Haven-Mark-
te mit weiteren leichten Renditertick-

gangen
/.
Implizite Rendite far 10-jahrige Ausblick: Erwartung mittelfristig stabi-
Bundesanleihe in 5 Jahren ler bis leicht sinkender Spitzenrendi-
ten im Core-Bereich bei gleichzeitig
q,‘f/\ r{}‘)\ rl/b‘(\ (1‘;3\ q,Q"\ weiterhin attraktiven Risikopramien
QY QY O QY O
% q>‘1/ q>'1/ q}q’
(CANC aNe

Quelle: Warburg-HIH Invest; Oxford Economics (2021); PMA (2021); investing.com (2021)




Il Investmentmarkte

Ansteigende Dynamik des Transaktionsvolumens im ersten II/
Halbjahr 2021 — Einsetzende Erholung auf breiter Front 4

Transaktionsvolumen in Europa nach Entwicklung des Transaktionsvolumens
Landern und Regionen (in Mrd. Euro) in Europa: H1 2021 vs. H1 2020
mGER =DEU mFRA = BeNeLux perangening AL Européisches Investmentvolumen in
= Nordics Stuideuropa mCEE m Sonstige Q2/2021 mit Anstieg um >20 % gg.
@ >+50% Vorjahresquartal — Rekordquartal in
350,0 +150 % bis + 25 % Q1/2020 sorgt als ,Einmaleffekt* fiir
2000 25 % bis 0 % Verzerrung bei Halbjahreszahlen
, 0 % bis -25 %
250,0 - 25 9% bis - 50 % . . .
25 %0 bis 50 GroRbritannien nach Brexit mit hoher
@ <-s50% . Attraktivitat fir international investie-
200,0 . .
f‘q rendes Kapital aus Asien und Nord-

150,0 i amerika — Deutschland bei kontinen-

3 taleuropaischen Investoren im Fokus
100,0

50,0

Ausblick: Fortsetzung der Erholung im

zweiten Halbjahr 2021 mit verstarkter

Ruckkehr internationaler Investoren
; nach Europa

Quelle: Warburg-HIH Invest; RCA (2021) — * Stand: 1. Halbjahr 2021




Il Investmentmarkte

Logistik und Wohnen weiterhin in der Gunst der Investoren —
Zuruckhaltung bei Buro — weiterer Riickgang bei Einzelhandel

Entwicklung des européischen Transaktionsvolumens in H1 2021 gegentiber H1 2020

TAV
| Biro | | Wohnen | Logistik | EZH | | Hotel | Sonstige | Gesamt | | H1 2021 |
GBR +240,7 % +99.4 % 29,0 Stéarkste Erholung in Landern mit
hartesten Lockdown-MaRnahmen und
DEU 28,5

Auswirkungen durch COVID-19 wie

Nordics +66,1% +78,3 % +91,0% 17.4 Spanien, Italien und GroRbritannien
FRA 73,7 % +119,4 % 12,0
CEE +101,5% 7.0 ) )

—— —— Biiro und Wohnen als starkste
ESP +283,6 % -54,5% 53 Sektoren — Logistik holt auf und

gewinnt zunehmend an Breite;

BeNeLux R -60,3 % 121 % -68,0 % 92,9 % -57,5% 52 differenziertes Bild bei Einzelhandel
ITA +240,5 % +328,2% -54,0% +107,6 % 5,2

Gesamt +65,3 % 116,3

TAV in
H1 2021 36,9 28,4 25,3 11,1 5,9 8,7 116,3 Mrd. EUR
®:>+50% +50 % bis + 25 % +25 % bis 0 % 0 % bis -25 % -25%bis-50% @ <-50%

Quelle: Warburg-HIH Invest; RCA (2021)




Il Investmentmarkte

Verstarkte Differenzierung nach Nutzungsarten sowie Lage-

¢/

und Objektqualitaten — Stabile Renditen im Core-Segment

Entwicklung der Spitzenrenditen nach

Nutzungsart (netto —in %)

Entwicklung der Spitzenrenditen fur Buro

in den Top 7 (netto —in %)

Fortsetzung der Renditekompression

Biro Geschaftshaus ) .o
——FMZ /| NVZ Shopping-Center Bandbreite 2010-2019 = Q12020 +Q2 2021 bei Biro, Fachmarktzentren und
Logistik Wohnen** Wohnen auch im ersten Halbjahr 2021
8,0 6,0 — alle Sektoren mit Ausnahme von
Shopping Centern mit Spitzenrenditen
\ von unter 4,0 %
6,0 45 — |
T~ Biro-Spitzenrenditen an allen Top 7-
40 - 30 — - n | | 2 | 1N Standorten unter 3,0 % — Wachs-
' ' w ¢ ° L 2 L 4 * * tumsstadte im Bereich von 3,5 %
4
2,0 15
Ausblick: Deutschland bleibt auf Grund
der makro6konomischen Rahmenbe-
dingungen und Struktur des Immobi-
0,0 NS 0,0 « N N lienmarktes der sichere Hafen in Euro-
NN SO N NN RN N & © > S a — auch fir internationales Kapital
PP PPPPPPPP (1’61,‘19{1’ Q)Q}\ @\00 . oé\e %Q}bo ,06{“\0 §\q"> v Fnit Core-Ansatz i
SN F <« X

Quelle: Warburg-HIH Invest; JLL (2021); Savills (2021) — * Stand: 1. Halbjahr 2021; ** Mehrfamilienhduser im Bestand




Vermietungsmarkte
Buro

Flachenumsatz —
Deutschland (Prognose 2021)

Leerstandsrate —
Deutschland (Prognose 2021)

Mietpreiswachstum —
Deutschland (Prognose 2021)

Q00

Quelle: Warburg-HIH Invest




Il Vermietungsmarkte

Stabilisierung der Vermietungsaktivitat in Europa — II/
Erwartete Erholung mit zunehmender wirtschaftlicher Aktivitat 4

Biroflachenumsatz in den européischen Kernmérkten* (in 1.000 m?)

Stabiler Flachenumsatz im 1. Halbjahr
2021 gegenuber Vorjahreszeitraum
14.000,0 mit heterogenem Bild tiber Standorte
und Lagen — CBD-Lagen im Fokus

m 1. Quartal m 2. Quartal m 3. Quartal m4. Quartal

12.000,0

10.000,0 Beispiel fur Paris und London: CBD-

Lagen mit +28 % bzw. +20 % —
periphere, reine Blrolagen wie La
Défense und Docklands mit -41 % bzw.
-52 % gegenuber 1. Halbjahr 2020

8.000,0

6.000,0

4.000,0

Ausblick: Strukturelle Verschiebung der
Nachfrage hin zu TMT / IT sowie zu
Lasten von Finanzdienstleistern und
damit auch Verlagerung zwischen den
Teilméarkten — CBD-Lagen bleiben
gefragt

2.000,0

0,0

Quelle: Warburg-HIH Invest; JLL (2021); PMA (2021) — * 27 ausgewahlte européische Kernmérkte




/I Vermietungsmarkte

Stabilisierendes Element: Leerstande in vielen europaischen
Metropolen vor Pandemie auf historisch niedrigem Niveau

Aktuelles Niveau und Bandbreite der Leerstandsraten in européischen Metropolen von
2010 bis H1 2021 (in % des Flachenbestandes)

Bandbreite der Leerstandsrate 2010-2019 m | eerstandsrate Q1 2020 + Leerstandsrate Q2 2021
20,0
16,0
12,0 e & ¢

4 [ |
4
8,0 — * 'S 0707. | ]
¢ ¢ n

..................................................................... M l.F'Uktua“O“SVeserVEW%
40 — —¢— 8¢ N u

M = |
0,0

€ & £ & & @SS SO

& o Q}Sb & $\ 6{1\ o\o % o° {0%% o°6 @f‘}b R e}e\o
Q\(b ((\0} @\) Q\fb Q),b\ \{og Q N © @fo& @ Ne

v

Quelle: Warburg-HIH Invest; JLL (2021)
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Leichter Anstieg der Leerstandsraten
in 2020 in den europaischen Metropo-
len auf niedrigem Niveau — nahezu
Vollvermietung bei modernen Gebéau-
den mit attraktiven Flachen in CBD-
Lagen

Starkere Anstiege in volatilen und von
héherer Bautatigkeit gepragten Stand-
orten wie London, Barcelona und War-
schau — auf Stadtebene Ausdifferen-
zierung nach Teilmarkten und Objekt-
qualitaten

Ausblick: Erwartung eines moderaten
Anstiegs der Leerstandsraten bei
partiell erhdhter Bautétigkeit mit
zunehmend differenziertem Blick auf
die Metropolen und ihre Teilmarkte




/I Vermietungsmarkte

COVID-19 beendet Mietzyklus in Europa: Spitzenmieten blei- II/
ben weitestgehend unverandert — keine groRere Marktkorrektur 4

Anteil von Mietmarkten in Europa mit steigenden, stabilen sowie fallenden
Spitzenmieten fur Buro (in %)**

m steigend munverandert mfallend

0
100,0% Spitzenmieten in den europaischen

Markten seit Ende 2019 mit Seitwarts-
tendenz auf hohen absoluten Niveaus
— keine ausgepragte Marktkorrektur
wie in der Finanzmarktkrise

80,0%

60,0%

Ausblick: Stabile Mietpreisentwicklung
in 2021 sowie moderate Steigerungen
in 2022 bei Prime-Objekten in zentra-
len Lagen der Wachstumszentren

40,0%

20,0%

0,0%

Quelle: Warburg-HIH Invest; JLL (2021) — * Stand: 1. Halbjahr 2021 ggii. Jahresende 2020; ** 27 ausgewahlte Kernmarkte




/I Vermietungsmarkte

Spitzenmieten in den Top 7 auf stabilem Niveau — Ausweitung II/
der Angebotsreserve geringer als in fruheren Zyklen 7

Entwicklung der Angebotsreserve in den Entwicklung und Niveau der Spitzenmieten
Top 7 (in Monaten)** in den Top 7 (in EUR/m?)
Spanne Top 7 Berlin
—agsrﬁglljc:orf Eg:lqukfurt Bandbreite 2010-2019 = Q12020 + Q2 2021 Ausweitung der Angebotsreserve auf
MUnche% Stuttgart Stadtebene bei gleichzeitig konstanten
50,0 50,0 Spitzenmieten an den deutschen
Top 7-Standorten
40,0 - 400 —* &
M Es wird sich im Zuge der Erholung
zeigen, ob dies auf eine zunehmende
30,0 30,0 : * Spreizung zwischen dem am Markt
N * & verfugbaren Flachenangebot und den
4 Flachenbedurfnissen zurickzufuhren
20,0 20,0 — ist, oder auf eine aktuell eingeschrank-
te ,Liquiditat am Mietmarkt
10,0 10,0
Im Bestand drfte sich die steigende
Inflationsrate bei Gberwiegend index-
0,0 0,0 A ierten Mietvertragen positiv auf die
f19 (}9 f19 q,Q (19 (19 (}9 f19 q,Q (19 \&f\ .(@(\0‘\ o 0\\\‘\ &0"&% Q}bo ~l~°\° \;’\&(b(\ Mietertrge auswirken
& ©® N4 609% N

Quelle: Warburg-HIH Invest; JLL (2021) — * Stand: 1. Halbjahr 2021; ** Relation aus Angebot (= aktueller Leerstand im
entsprechendem Quartal) und Nachfrage (Flachenumsatz der letzten 12 Monate)




Geldpolitik, Zinsen und
Inflationsdruck

Staatsverschuldung — Deutschland
65,1 % des BIP (Prognose 2021)

Rendite 10-jahrige Bundesanleihe
-0,2 % (Prognose 2021)

Inflationsrate — Euroraum
2,1 % (Prognose 2021)

EYEERILE

Quelle: Oxford Economics (Stand: 08/2021)



I/ Geldpolitik, Zinsen und Inflationsdruck

Anpassung der EZB-Strategie: Akzeptanz einer hoheren
Inflationsrate und damit weitere Verschiebung von Zinsanstiegen

Entwicklung der (realen) Renditen 10- Entwicklung des Volumens global negativ
jahriger deutscher Staatsanleihen (in %) verzinster Anleihen (in Billionen USD)

Realzins (Nominalzins - Inflation)
Nominalzins 10-Jéhrige Bundesanleihe

Inflation

45 18,0

20 u\VA | s N i
1,5 v 12,0
0,0 v 9,0 S
-1,5 H 6,0
-3,0 3,0 v
45 0,0

R N NN NN VSR ISP I

Quelle: Warburg-HIH Invest; Bloomberg (2021); investing.com (2021); Statistisches Bundesamt (2021)
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Strategieanpassung der EZB mit
symmetrischer Inflationsbetrachtung
und Inflationsziel von 2,0 % lasst Zins-
erwartungen am Markt deutlich sinken
und fUhrt zu erneutem Anstieg des
negativ verzinsten Anleihevolumens

Negative Realzinsen auch als Folge
struktureller Veranderungen der
Wirtschaftsstrukturen und demogra-
phischer Faktoren sowie sinkender
Kapitalbindung — langfristig zahlen
reale Effekte!

Ausblick: Erwartung eines verlanger-
ten Niedrigzinsumfeldes bei anhalten-
der wirtschaftlicher und fiskalpoliti-
scher Heterogenitat im Euroraum —
Real Assets gewinnen bei Investoren
weiter an Bedeutung




I/ Geldpolitik, Zinsen und Inflationsdruck

Klassische makrookonomische Theorien und Zusammenhange nicht mehr
gultig? Sinkende Sensitivitat der Inflation gegentiber Geldpolitik und Arbeitsmarkt

¢/

Entwicklung der Inflation und der Zentralbankgeld- Phillips-Kurve fur Deutschland: Zusammenhang
menge im Euroraum (Index, 2000 = 100) zwischen Inflation und Erwerbslosenquote (in %)
= \/P| im Euroraum Geldmenge M1 Geldmenge M3 © 1991 bis 1999 © 2000 bis 2009 © 2010 bis 2021
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Quelle: Warburg-HIH Invest; Oxford Economics (2021); Eurostat (2021) — * Stand: 1. Halbjahr 2021




I/ Geldpolitik, Zinsen und Inflationsdruck

Zinslast fur stideuropaische Staaten trotz Niedrigzinsen weiterhin hoch —
Beschrankter Handlungsspielraum fir Zinsanstiege — Deutschland: Zinslast sinkt
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Quelle: Warburg-HIH Invest; EZB (07/2021) — * nachsten 12 Monate in Mrd. EUR
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I/ Geldpolitik, Zinsen und Inflationsdruck

Direkte Effekte von COVID-19 und des Lockdowns sichtbar: II/
Energie und Rohstoffe als Haupttreiber der Preisentwicklung 7

Preisentwicklung einzelner Warenkorbkomponenten im Euroraum (YoY in %)
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—o—\/P| Eurozone Anstiege der Verbraucherpreise insbe-

sondere durch hohe Volatilitat der
Energie- und Rohstoffpreise seit Aus-
bruch der COVID-19-Pandemie —
partiell auch durch Guter des taglichen
Bedarfs

Ausblick: Erwartung eines Riickgangs
der Basiseffekte durch Energiepreise
— Entwicklung bei Erzeugerpreisen
und bei Rohstoffen im Blick behalten
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Quelle: Warburg-HIH Invest; Eurostat (2021)




I/ Geldpolitik, Zinsen und Inflationsdruck

Dynamische Preisentwicklung bei Baumaterialen auf Grund von
globalen Angebotsengpassen — Entspannung partiell in Sicht

Entwicklung der Erzeugerpreise von Bau- Entwicklung des Holzpreises (Preis in USD
materialien in Deutschland (2015 = 100) je 1.000 Board Feet — Futures)
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Quelle: Warburg-HIH Invest; destatis (2021); investing.com (2021) — * 1. Halbjahr 2021
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Zusatznachfrage durch neue Wert-
schatzung der eigenen ,Vier Wande*“
und Kapazitatsengpéasse fuhren zu
massiven Preissteigerungen bei
Baumaterialien — Sektor schon vor
COVID-19 mit sehr hoher Auslastung

Normalisierung der Liefer- und
Prozessketten sowie Anpassung der
Produktionskapazitaten durften
Preisdruck verringern — Effekte bei
ersten Gutern sichtbar

Ausblick: Hohes Preisniveau fiir Bau-
materialien und Knappheiten dirften
zusatzlichen Preisdruck auf Neubau-,
aber auch Bestandsobjekte ausiben




I/ Geldpolitik, Zinsen und Inflationsdruck

Beeintrachtigung von Liefer- und Produktionsketten durch Kapazitats-
engpasse bei Containern sowie auf den globalen Seerouten

Global Container Freight Rate Index und Entwicklung von Frachtraten auf ausgewahlten groRen Handelsrouten
(Transportkosten fur einen 40-Fu3-ISO-Container in USD)
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Quelle: Warburg-HIH Invest; Freights Baltic Index (2021); Drewry (2021)
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/I Disclaimer

Rechtliche Hinweise

Diese Prasentation enthélt keine Handlungsempfehlung und stellt keine Finanzanalyse, Anlageberatung oder ein
Vertragsangebot dar. Ausfuihrliche Informationen und Hinweise zu Chancen und Risiken der von der Warburg-HIH
Invest Real Estate GmbH 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 Warburg-HIH Invest Real Estate GmbH 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 Warburg-HIH Invest Real Estate GmbH bzw. deren einzelne Gesellschaften sowie deren Organe, Vorstande,
Mitarbeiter oder andere im Namen der Warburg-HIH Invest Real Estate GmbH handelnde Parteien Ubernehmen daher
keinerlei Haftung fir die in dieser Prasentation getatigten Aussagen, deren Vollstandigkeit, Richtigkeit oder
Verwertbarkeit fir Zwecke des Lesers. Diese Unterlage und alle hierin aufgezeigten Informationen sind als vertraulich
zu behandeln und nicht ohne eine ausdrickliche schriftliche Einwilligung der Warburg-HIH Invest Real Estate GmbH an
Dritte weiterzugeben.

Quelle: Warburg-HIH Invest Real Estate GmbH (Stand: 31. Juli 2021), soweit keine anderen Quellen angegeben




