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Nachfolgend geben wir Ihnen einen Uberblick Gber Buroimmobilieninvestments
in den Top-7-Stadten in Deutschland, wobei wir auf Marktumfeld, Verhaltensvariablen
und den Buroinvestitions- und Burovermietungsmarkt detailliert eingehen.

Marktumfeld Verhaltensvariablen

Konjunktur Zinsumfeld Banken Investoren

Biroinvestitionsmarkt Birovermietungsmarkt
£ 7 I 2k
Transaktionsvolumen Spitzenrendite Neubau/Leerstand Mietpreis

legende: @ positiv @ - neutral O negativ

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den (jeweiligen) Verkaufsprospekt und die wesentlichen Anleger-
informationen (bzw. das jeweilige Informationsdokument), bevor Sie eine endgultige Anlageentscheidung treffen.
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Wealthcap Fazit?

Trotz der aktuellen Herausforderungen
durch die Corona-Pandemie war im
2. Halbjahr 2021 eine Belebung
am Markt zu beobachten.

Wealthcap ist davon Uberzeugt,

dass Buroimmobilien auch zukinftig
eine interessante Investition sein werden.




Marktumfeld

Konjunktur?

— In Q4/2027 sank das Bruttoinlandsprodukt um 0,7 % gegeniber dem
Vorquartal. Fir Q1/2022 prognostiziert die UniCredit Bank einen Riickgang
in Hohe von -0,2 %.

— Die deutsche Wirtschaft zeigt sich im Vergleich zu H1/2021 in H2/2021
mit einer leicht rickldufigen Dynamik.

— Die Arbeitslosigkeit entwickelte sich im Dezember 2021 mit einer Quote
von 5,1% moderat ricklaufig gegentber einer Quote von 5,7 % im Juni.

BIP (Veranderung in % gegeniber dem Vorquartal)?

BIP (Veranderung in % gegentber dem Vorquartal)
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Wealthcap Fazit®

Eine weitere Erholung der deutschen Wirtschaft

wird unter anderem vom weiteren Verlauf der

Corona-Pandemie und von der geopolitischen
Entwicklung abhangen.

Konjunktur
1. Halbjahr 2021

Zinsumfeld?

— Die Realverzinsung, die sich durch die Differenz aus 10-Jahres-Anleihe
(3-Monats-Glattung) abzuglich Inflation (3-Monats-Glattung) berechnet, lag
mit -5,22 Prozentpunkten im Dezember 2021 weiterhin im negativen Bereich.

— Die Verzinsung der 10-Jahres-Anleihe (3-Monats-Glattung) anderte sich gegen-
uber dem Vorquartal um 0,14 Prozentpunkte von -0,37 % auf -0,22 %.

— Der Kurs der ,Niedrigzinspolitik der EZB” wird auch im 2. Halbjahr 2021 bei-
behalten. An den Kapitalmarkten notieren Langfristzinsen aktuell weiterhin
in der Nahe historischer Tiefststande.

— Zum Jahresende zeichnet sich jedoch eine erhohte Inflation ab, die ggf. Zins-
schritte nach sich zieht, sofern es sich um kein tempordres Phanomen handelt.

Inflation und 10-Jahres-Anleihe (3-Monats-Glattung)

Inflation und 10-Jahres-Anleihe in % (3-Monats-Glattung
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Wealthcap Fazit¢

Weiter historisch niedrige Langfristzinsen,
kurzfristige Zinsen bleiben im Negativbereich.

Zinsumfeld
1. Halbjahr 2021
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Verhaltensvariablen
Banken* Neugeschaft™ in Deutschland fiir gewerbliche Wealthcap Fazit®
Immobilienfinanzierung ausgewahlter Banken* i i i i it
— Das Neugeschéftsvolumen in der Gewerbeimmobilienfinanzierung stieg . 9 9 Elte Nektfkrednvergtabte vderzemhtnetkeme postl_nve
mit 18,1 Mrd. EUR in H1/2021 um rund 6% gegeniiber H1/2020. ' MIWICKIUNG, Was T0LZ der WEIEr Konservativen
. Risikovergaberichtlinien der Banken und des ak-
— Dank des hohen Kapitaldrucks und des niedrigen Zinsniveaus werden ’ tuellen Corona-Pandemie-Umfelds ein positives
Investoren unverandert stark nach Anlagegelegenheiten suchen, die 176 Vorzeichen ist.

Nachfrage nach Fremdfinanzierungen bleibt hoch.

Mrd. EUR

17,2 —

— Das Klima auf dem Finanzierungsmarkt konnte sich in der zweiten Jahres- 6
halfte 2021 weiter verbessern, obwohl Kreditinstitute nach wie vor 16,8 |
erhoéhte Risikovorsorge betreiben und so zunehmend Kapital binden.

1o Banken
1. Halbjahr 2020 1. Halbjahr 2021 1. Halbjahr 2021
Zeitraum e
Auf Basis der Analyse von 12 Instituten, die ca. 70 % des Neugeschaftsvolumens im deutschen Markt abdecken.
@ Investoren* Transaktionsvolumen in Deutschland nach Wealthcap Fazitt
Risikostrategie der Anleger* > : " :
— Angesichts des Niedrigzinsniveaus besitzt die Immobilie als Anlage- 100 % J ? . Dle.lmmobllle.nnachfrage Dleibt sehr hoch,
® Opportunistisch dabei stehen krisenrobuste Anlagen im Fokus.

produkt fur viele institutionelle Investoren weiter hohe Attraktivitat. o Vale Add
. ) ) ) ) 80 % | Core plus
— Risikoarme Investments stehen im Fokus vieler Investoren. Diese richten " Core

ihren Blick auf krisenresistente Assets und wertstabile Core-Produkte. 60 %

— Als weitere Komponente ist im 2. Halbjahr 2021 eine aktuell hohe

Transaktionsvolumen in %

: . L : s 40 % | Investoren
Inflationsrate hinzugekommen, die die realen Zinsen zusatzlich .
. - 1. Halbjahr 2021
belastet und die Nachfrage nach Immobilienanlagen befeuert. 20 %] P

0 % —
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Buroinvestitionsmarkt

Transaktionsgeschehen* Transaktionsvolumen Deutschland* Wealthcap Fazitf
90 . .
— Das Transaktionsvolumen Buro stieg in H2/2021 gegentiber H2/2020 god  Iransakiionsvolumen Buro . Der Transaktionsmarkt wurde durch die
UM 17.2% auf rund 175 Mrd. EUR. . W Transaktionsvolumen gesamt ohne Biiro Pandemie zeitweise ausgebremst, hat
' ' = 70 in den vergangenen Monaten jedoch
— Das deutschlandweite Transaktionsvolumen far H2/2021 lag mit = 60 Uberdurchschnittlich an Dynamik gewonnen.
76,8 Mrd. EUR trotz Pandemie rund 96 % (iber dem Vorjahreswert und § 50
belief sich insgesamt auf 111 Mrd. Euro fir das Gesamtjahr 2021. 2 04 6
— Das Transaktionsvolumen in den Top 7' unterstreicht deren fuhrende Rolle. g 30
- - 1 - 2 0
Aggregiert entfallen auf die Top 71 2021 rund 70,7 Mrd. EUR und damit g Transaktionsgeschehen
knapp 64 %. 0 ,
! 1. Halbjahr 2021
— Langfristig vermietete Objekte mit bonitatsstarken Mietern in einer sehr O T[T 1T T2 iTa1Tl2 112 @
guten Lage ziehen weiterhin eine hohe Nachfrage auf sich. M ZHOW. 2000
albjahr/Jahr
“Inklusive der Fusion von Vonovia und Deutsche Wohnen in Hohe von 23,5 Mrd. FUR.
@ Spitzenrendite’ Entwicklung Spitzenrendite in den Top 7"* Wealthcap Fazit®
5,0 - -_— li -_— b - . . . . . . .
— Der Mittelwert der Spitzenrenditen der Top 7' zeigt in H2/2021 mit einem - DEZQZ‘M — K;ﬂn] - g'e h|§t?r|shchﬁ?lehdnggnhRendgeg'Ilegen "
moderaten Ruckgang um lediglich 0,1 Prozentpunkte gegentber H1/2021 — Frankfurtam Main  — Munchen b en__wcllr tSCAaf I ednd J metn € |29'Ling__e?_
weiter eine Seitwértsbewegung. — Stuttgart egrundet. AU Q.FUF]. er'we| eren ?I Warts
£ 40 bewegung zeigt sich eine Bodenbildung.
— Somit verbleiben die Renditen auch im 2. Halbjahr 2021 unter der g
3%-Marke. o g
— Da gleichzeitig Immobilien, die nicht der Core-Lage und -Qualitat 5304
entsprechen, stagnieren, vergroRert sich zunehmend der Preisabstand Spit dit
zwischen den verschiedenen Immobilienkategorien prizenrendite
‘ 1. Halbjahr 2021
20915 ‘ [ ‘ 112 ‘ 112 ‘ 112 ‘ 112 ‘ 112 ‘ 112 ‘ .
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Halbjahr/Jahr
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Birovermietungsmarkt

Neubau/Leerstand*

— Das Leerstandsvolumen (Summe Top 7') stieg gegentber H1/2021 zwar
um ca. 7% auf rd. 4,3 Mio. gqm in H2/2021. Dies entspricht aufgrund einer
guten Nachfrage jedoch einer stabilen Leerstandsquote von 4,5 %.

— Nach aktuellem Stand befinden sich fur 2022-2024 rund 4 Mio. gm im
Bau. Knapp 46 Prozent der Projektierungen konnten bereits erfolgreich
vorvermietet werden.

— Uber das Jahr 2021 wurden in den Top 7' knapp 1,6 Mio. gm Buroflache
fertiggestellt. Im Vergleich zum Vorjahr ist dies ein Zuwachs von 10 %.

— Die Baubranche bleibt nicht von Rohstoffengpdssen verschont und das in
Bau befindliche Volumen reduziert sich um 400.000 gm.

Entwicklung Leerstandsquote und Fertigstellung Top 7"*
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Wealthcap Fazit"

Leicht ansteigende Quoten des Leerstandes und
der Bau neuer Flachen lassen erwarten, dass
sich der Buromarkt grundsatzlich immer stérker
7u Gunsten moderner und flexibel gestalteter
Buros ausdifferenzieren wird.

Neubau/Leerstand
1. Halbjahr 2021

2 Mietpreise’

— Die Spitzenmieten in den Top 7' entwickeln sich positiv und verzeichnen mit
€a. 33,6 EUR/gm in H2/2021 gegeniber H1/2021 ein moderates Wachstum
von 1,7 %.

— Ansteigende Baukosten sowie stetig zunehmende Anforderungen an die
Qualitat seitens der Nutzer unterstitzen weiter steigende Mieten.

— Steigende Neuvermietungszahlen zeigen zudem die anhaltende Attrakti-
vitat von Buroflachen als zentralem Ort der Arbeit.

Entwicklung der Spitzenmieten fir Biroflachen Top 7"
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Wealthcap Fazit'

Durch die Flachenknappheit der letzten Jahre
in den Top 7' ergibt sich ein Puffer, der
unmittelbaren Mietpreisreaktionen infolge
des Leerstandsanstieges entgegenwirkt und zu
moderat steigenden Spitzenmieten fhrt.

Mietpreise
1. Halbjahr 2021
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Beurteilungskriterien

Quellenverweise und Definitionen

Berlin, DUsseldorf, Frankfurt am Main, Hamburg, KoIn, Minchen, Stuttgart.

Quelle: Destatis, Datenabruf Bruttoinlandsprodukt saison- und kalender-
bereinigt vom 03.02.2022, Pressemitteilung vom 28.01.2022; Macro &
Markets Weekly, UniCredit Research, 20.12.2021; Statistik der Bundes-
agentur fur Arbeit, Arbeitsmarkt im Uberblick Dezember, Datenabruf
vom 03.02.2022.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Datenabruf deutsche Bundesanleihe vom
03.02.2022; Destatis, Datenabruf Inflation vom 03.02.2022.

Quelle: Jones Lang LaSalle SE (JLL), Informationspaket vom 31.01.2022.

Core: hochwertige Bestandsimmobilien mit stabiler Mietsituation; Core
plus: im Unterschied zu Core mit einem etwas hoheren Risiko; Value Add:
Immobilien mit Wertschépfungspotenzial und einem gegentber Core
erhohten Risiko; Opportunistisch: Immobilien mit gegentber den anderen
Strategien erhohtem Risiko.
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A Quelle: Wealthcap, eigene Darstellung. Beurteilung ergibt sich aus dem Durchschnitt aller einzelnen Teilaspekte, gleich gewichtet. (Ist ein Teilaspekt grin, ent-
spricht dies 1, Gelb = 0 und Rot = -1. Werte von -8 bis kleiner -2 ergeben Rot, -2 bis einschlieRlich 2 ergeben Gelb und Werte groRer 2 ergeben Griin.)

B Quelle: Wealthcap, eigene Darstellung. Beurteilung anhand des BIP. (Grin, wenn die Veranderung gegeniber den Vorquartalen mindestens zwei Quartale
positiv ist; Gelb, wenn die Veranderung gegentber den Vorquartalen ein Quartal positiv und ein Quartal negativ ist; Rot, wenn die Veranderung gegentber den
Vorquartalen mindestens zwei Quartale negativ ist.)

C Quelle: Wealthcap, eigene Darstellung. Beurteilung anhand a) Realverzinsung (3-Monats-Glattung 10-Jahres-Anleihe abziglich 3-Monats-Glattung Inflation. Grin:
Wert von 0 bis 2, Gelb: Wert von -2 bis 0 und 2 bis 4, Rot: Wert groRer 4 und kleiner -2) und b) Messung anhand Anderungsgeschwindigkeit der Verzinsung
10-Jahres-Anleihe (3-Monats-Glattung) gegentiber dem Vorquartal (Grin: Wert von -0,5 bis 0,5, Gelb: Wert von -0,5 bis =1 und von 0,5 bis 1, Rot: Wert kleiner -1
oder groler 1); bei der Kombination der Farben Griin und Rot ergibt die Beurteilung Gelb, bei der Kombination der Farben Griin und Gelb oder Gelb und Rot ist b
ausschlaggebend.

D Quelle: Wealthcap, eigene Darstellung. Beurteilung anhand a) Entwicklung Neukreditvergabe (Veranderung gegentber dem gleichen Halbjahr im vorherigen
Jahr in %; Grun: Veranderung von 0 bis 15%, Gelb: Veranderung von =15 % bis 0% und von 15% bis 25 %, Rot: Veranderung kleiner =15 % und grolSer 25 %) und
b) qualitativer Wealthcap Beurteilung von Banken und Gesetzgebung/Rahmenbedingungen und deren Risikoverhalten. (Grin: konservativ, Gelb: neutral, Rot:
spekulativ. Bei der Kombination der Farben Griin und Rot ergibt die Beurteilung Gelb, bei der Kombination der Farben Grin und Gelb oder Gelb und Rot ist b
ausschlaggebend.)

E Quelle: Wealthcap, eigene Darstellung. Beurteilung anhand von qualitativer Wealthcap Bewertung von Investoren, deren Nachfrage und ihrem Risikoverhalten.
(Grun: konservativ, Gelb: neutral, Rot: spekulativ.)

F Quelle: Wealthcap, eigene Darstellung. Beurteilung anhand Entwicklung Transaktionsvolumen Btroimmobilien Deutschland. (Veranderung gegentber dem
gleichen Halbjahr im vorherigen Jahr in %; Gron: Veranderung grélSer 5%, Gelb: Veranderung zwischen -5% und 5%, Rot: Veranderung kleiner -5 %.)

G Quelle: Wealthcap, eigene Darstellung. Beurteilung anhand Entwicklung Spitzenrendite Mittelwert Top 7. (Verdnderung gegentber Vorjahreshalbjahr; Grin: Ver-
anderung grofser 0, Gelb: Veranderung 0, Rot: Veranderung kleiner 0.)

H Quelle: Wealthcap, eigene Darstellung. Beurteilung anhand a) Entwicklung Leerstandsvolumen Mittelwert Top 7 (Veranderung gegentber Vorjahreshalbjahr in
%; Grin: Veranderung bis -2 %, Gelb: Veranderung zwischen -2 % und 2 %, Rot: Veranderung gréfer 2%) und b) Beurteilung anhand fertiggestellter Neubaufla-
che. (Verdnderung gegeniber dem gleichen Halbjahr im vorherigen Jahr in %; Grun: Veranderung von =20 bis 20 %, Gelb: Veranderung von -20 % bis -30 % und
von 20 % bis 30 %, Rot: Veranderung kleiner -30% und grof3er 30 %. Bei der Kombination der Farben Grin und Rot ergibt die Beurteilung Gelb, bei der Kombi-
nation der Farben Grin und Gelb oder Gelb und Rot ist a ausschlaggebend.)

I Quelle: Wealthcap, eigene Darstellung. Beurteilung anhand Entwicklung Spitzenmieten Summe Top 7. (Veranderung gegeniber Vorjahreshalbjahr in %; Grin:
Veranderung groSer 0%, Gelb: Verdnderung zwischen -5% und 0%, Rot: Verdnderung gréfSer -5 %.)




Anhang: Deutscher Biiroimmobilienmarkt im Detail - 2. Halbjahr 2021

Gewerblicher Biroinvestmentmarkt
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Impressum/erganzende Hinweise

Warnhinweis
Bei der Darstellung der friheren Wertentwicklung beziehen sich die Zahlenangaben auf die Vergangenheit und sind kein
verlasslicher Indikator fur kinftige Ergebnisse. Ebenso sind Prognosen kein verlasslicher Indikator fur kiinftige Ergebnisse.

Risikohinweise

Der hier ermittelte Marktiiberblick Biroimmobilien stellt die Einschatzung von Wealthcap dar (Stand 24.02.2022). Die
Einschatzung von Wealthcap kann sich jederzeit und ohne Aktualisierung dieser Broschire andern. s besteht das Risiko,
dass sich die Einschatzung von Wealthcap andert, ohne dass die Broschire ,Wealthcap Marktiberblick Buroimmobilien”
aktualisiert wird.

— Es besteht das Risiko, dass sich die den acht Einzelindikatoren zugrunde liegenden Daten andern, ohne
dass die Broschure ,Wealthcap Marktiberblick Buroimmobilien” aktualisiert wird. Ferner besteht das Risi-
ko, dass die der Broschure zugrunde liegenden Beurteilungskriterien gedndert werden.

— Es besteht das Risiko, dass sich der Buroimmobilienmarkt Deutschland verandert, insb. dass sich Standor-
te und Transaktionen bzw. Mieten von Buroimmobilien in Deutschland anders entwickeln als dargestellt.

— Bei Investitionen in Buroimmobilien in Deutschland besteht das Risiko, dass sich politische, rechtliche
und wirtschaftliche Anderungen ergeben, die sich negativ auf die Rendite von Anlegern auswirken.
Die tatsachliche Entwicklung des Immobilienmarkts kann von der Markteinschatzung - insbesondere vor
dem Hintergrund der noch nicht absehbaren Folgen der Corona-Pandemie und geopolitischer Risiken, wie
7.B. des Ukraine-Konflikts - abweichen.

— Ferner besteht das Risiko, dass sich die Objektqualitat einer Immobilie andert, was sich negativ auf die
Rendite von Anlegern auswirken kann.

— Bei Investitionen in Immobilien ber geschlossene Publikums-AIF (alternative Investmentfonds) bestehen
besondere Risiken, die in den Verkaufsunterlagen der jeweiligen geschlossenen Publikums-AIF ausgefihrt
werden. Anlegern raten wir, sich vor einer Beteiligung an einem immobilienbesitzenden geschlossenen
Publikums-AIF Gber diese Risiken zu informieren.

— Bei einer Investition in Immobilien besteht das Risiko, dass das investierte Kapital vollstandig verloren
gehen kann (Totalverlustrisiko).
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Stand
24.02.2022 (soweit nicht anders angegeben).

Quelle
Wealthcap Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH (,Wealthcap”), soweit nicht anders angegeben.

Hinweis

Dieses Dokument ist kein Verkaufsprospekt und stellt kein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Anteilen dar. Die in die-
sem Dokument enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung und keine Anlageempfehlung bzw. Anlagestrategie-
empfehlung dar, sondern geben lediglich die Ansichten von Wealthcap wieder. Soweit nicht anders angegeben, beruhen
die in diesem Dokument enthaltenen Ansichten auf Recherchen, Berechnungen und Informationen von Wealthcap. Diese
Ansichten konnen sich jederzeit andern, abhdngig von wirtschaftlichen und anderen Rahmenbedingungen. Samtliche
Rechte sind vorbehalten.

Die mit ,Quelle: JLL” gekennzeichneten Analysen wurden mit groStmoglicher Sorgfalt erstellt und basieren auf Informati-
onen aus Quellen, die die Jones Lang LaSalle SE (JLL) fur zuverlassig erachtet, fir deren Genauigkeit, Vollstandigkeit und
Richtigkeit JLL aber keine Haftung ibernimmt. Die enthaltenen Meinungen stellen die Einschatzung zum Zeitpunkt der
Erstellung dieses Berichtes dar und kénnen sich ohne Vorankindigung andern. JLL ibernimmt keine Haftung fur direkte
oder indirekte Schaden, die aus Ungenauigkeiten, Unvollstandigkeiten oder Fehlern in diesem Bericht entstehen.

Herausgeberin

Wealthcap Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH
Bavariafilmplatz 8

82031 Grunwald

Wir sind fir Sie da!
Research und Unternehmenskommunikation

Telefon 0800 962 8000 (kostenfrei)
+49 89 678 205-500 (Ausland)
E-Mail  research@wealthcap.com
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