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. . . Zukunft der Innenstadte
mmobilien + Coronavirus « Homeoffice

Werden Biiros iiberfliissig? Wie die E‘aSkEmfde deBr Kaufhauser, Malls und
Pandemie den Arbeitsplatz Inkautrsstraiben

verandert Seit der Pandemie arbeiten viele Menschen von
zuhause - was passiert nun mit all den
HANDELSBLATT-UMFRAGE Bﬁrogebauden?
Banker bleiben lieber zu Hause: Banken
und Belegschaft ringen um das Recht auf o ,
Homeoffice Stewart Butterfield: Das Buro-Zeitalter

heigt sich dem Ende

Neue Arbeitswelt WOHNUNGSMARKTE

Sinkende Mieten, hoher Leerstand: Corona befeuert das Ende des deutschen
Homeoffice ist fiir Immobilieninvestoren Hauspreiszyklus
katastrophal

CORONAKRISE, INNENSTADTE

S B Sterbende Innenstadte
ietpreise flir Gewerbeimmobhilien

Der Ausverkauf der Einkaufsmeile =KGAL




FAKTEN

WIE STARK HAT CORONA DEN INVESTMENTMARKT
INFIZIERT?




FAKTEN

TRANSAKTIONSVOLUMEN EUROPA UND DEUTSCHLAND

TRANSAKTIONSVOLUMEN 1H 2021 IM VERGLEICH ZUM 5J 1H DURCHSCHNITT

DEUTSCHLAND: -37% -44% -5%

-42%

-26%

EUROPA: -54%

EINZELHANDEL HOTEL BURO

m EUROPA ODEUTSCHLAND

4 | 14. Oktober 2021 | A. Drwenski, FondsConsult Investment-Konferenz

25%

34%

WOHNEN

82%

65%
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43%
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FAKTEN
TRANSAKTIONSVOLUMEN EUROPA

TRANSAKTIONSVOLUMEN Q1 2008 — Q2 2021, 12 MONATE ROLLIEREND
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ZUKUNFT DER EINZELHANDELSIMMOBILIEN

Zukunft der Innenstadte

Das Ende der Kaufhauser, Malls und
-inkaufsstralRen




MOBILITAT IN DEN EINKAUFSSTRASSEN
HANDEL IN DEUTSCHLAND LEIDET UNTER DEN MARNAHMEN

»Ich glaube keiner Statistik,
PASSANTENFREQUENZEN UND STRINGENZ, 7-TAGE DURCHSCHNITT digiich nichtselber...*

(angeblich: W. CHURCHILL)
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CStringenz-Index Konigstralle ——Zeil ——Kaufingerstrasse —Wien Karntnerstr.

Quelle: KGAL Research, Hystreet.com, Blavanik School of Goverment, September 20221.* Die Stringenz der zur Einddmmung getroffene Manahmen wird in 9 verschiedenen Bereichen gemessen. Zu diesen Bereichen gehéren u.a. Schulen, Betriebe, offentliche Nahverkehr, Events und Reise- und Aufenthaltsbeschrankungen. Es wird jeweils
unterschieden zwischen ,keine Malnahmen* bis ,vollstandige Einschrénkung/ SchlieBung“. Zu Methodik siehe Blavatnik School of Goverment, Universitat Oxford. Am Ende des Beobachtungszeitraums gab es technische Problem mit der Messung in Frankfurt und Stuttgart, weshalb die Passanten nicht mehr vollstandig erfasst wurden.
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Quelle: HDE, 2021. Die prozentuale Veranderung bezieht sich auf die Umsétze im stationéren Handel von Januar-Juli 2021 im Vergleich zum Vorjahreszeitraum. Anteil des Onlinehandels in rot bezi




EINZELHANDEL

ONLINE VS. STATIONARER HANDEL — UMSATZVOLUMEN

UMSATZ INSGESAMT IN MRD. EURO UND ANTEIL ONLINEHANDEL IN %
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Quelle: HDE 2021
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Wachstum Handel insgesamt: 19%
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BOSES CORONA?

VERANDERUNG DES EINKAUFSVERHALTENS SETZTE BEREITS VOR JAHREN EIN

HAUFIGKEIT, FAHRSTRECKE UND ONLINEHANDEL 2008 - 2017

DURCHSCHNITTLICHER WEG

ANZAHL VON EINKAUFSFAHRTEN PERSONENKILOMETER
IN MIO. IN MIO. IN KM
o9 264 5,29
4,80
217
10%
~ 78%
2008 2017 2008 2017 2008 2017

Quellen: HDE und ,, Mobilitat in Deutschland®, 2019
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UMSATZ IM ONLINEHANDEL

IN MRD. €
48.9
QO
12,6 55}
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TRANSAKTIONSMARKT
AUCH INVESTOREN HABEN NEUE PRAFERENZEN

TRANSAKTIONSVOLUMEN NACH ASSETKLASSEN, IN %

10,0

17,8

8,2
2015 2016 2017 2018 2019 2020 1H 2021

m Shopping Center m Fachmarkte/ Fachmarktzentren m Handelsimmobilien in 1A Lagen sonstiger Einzelhandel

Quelle: CBRE, Q2 2021
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ANKAUFSRENDITEN
EINZELHANDELSIMMOBILIEN DIFFERENZIERT BETRACHTEN

ANKAUFSRENDITEN IN %
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2,5
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— 1A-Handelsimmobilien — Shopping-Center (Top cities) === Shopping-Center (regional) —Fachmarktzentrum

Fachmarkt (Non-Food) Lebensmittelmarkte —SB-Warenhaus

Quelle: CBRE, Q2 2021
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HANDELSIMMOBILIEN
EINZELHANDELSIMMOBILIEN DIFFERENZIERT BETRACHTEN

EINSCHATZUNG DER ENTWICKLUNG UNTERSCHIEDLICHER LAGEN UND OBJEKTE, IN %

S

Quartierslagen 36

2
Stadtkerne von Mittelzentren 3

s e
. T T

Nebenlagen von Oberzentren

Toplagen in Oberzentren

Mixed-Use-Immobilien

Fachmarktzentren 28
Shopping Center
m positiv - die Lagen werden profitieren keine Anderung - keine Auswirkung

®m weniger nachgefragt - die Lagen werden verlieren keine Angaben
Quelle: EHI Retail Institut, Hahn Gruppe, 2021

m—
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ZUKUNFT BUROIMMOBILIE

Neue Arbeitswelt

Sinkende Mieten, hoher Leerstand:

Homeoffice ist fur Immobilieninvestoren
katastrophal




HOMEOFFICE — ENDE DER BUROIMMOBILIE?
MOBILITATSENTWICKLUNG

DIE BUROS FULLEN SICH (LANGSAM) WIEDER
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Quellen: Google Mobility Report, 7 Tage rollierend ,Workplace Mobility“. Stand 13. September 20121
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HOMEOFFICE — ENDE DER BUROIMMOBILIE?
WIE INFIZIERT IST DER MARKT?

VERANDERUNG LEERSTANDSQUOTE UND FLACHENUMSATZ, DEUTSCHLAND TOP 7

FLACHENUMSATZ (IN ‘000 M?) UND LEERSTANDSQUOTE UND BAUTATIGKEIT
BIP WACHSTUM (IN % P. A.)
4.000 6 12 i 3,0
3.500 4 10 2.5
2
3.000 8 2.0
0
2.500
D) 6 1,5
2.000
4 4 1,0
1.500
© 2 05
1.000 -8
2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 0 : 0,0
Q2 1999 2002 2005 2008 2011 2014 2017 2020 2023e
BIP (RA) ——Flachenumsatz (LA) —Leerstandsquote (LA) =——Bautatigkeit

Quellen: PMA Q2 2021 und Oxford August 2021
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HOMEOFFICE — ENDE DER BUROIMMOBILIE?
WIE INFIZIERT IST DER MARKT?

VERANDERUNG DER SPITZENMIETEN UND DES KAPITALWERTS, INDEX

SPITZENMIETINDEX KAPITALWERTINDEX
150
350
140
300
130 ~— /
120 250
11
’ 200
100
150
90
80 100
70 .
1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 28)21 23)23 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023

@ ®

Quelle: KGAL Research, Q2 2021
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HOMEOFFICE — ENDE DER BUROIMMOBILIE?
FAKTEN — EINE KRISE SIEHT ANDERS AUS

ANTEIL DER BUROMARKTE MIT STEIGENDEN/FALLENDEN MIETEN (36 MARKTE), BIP (EU, % P. A.),
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mm Anteil der Buromarkte, in den die Spitzenmiete Uber das Jahr sank...

Quellen: PMA Q2 2021 und Oxford Economics September 2021. 34 europaische Bliromarkte.
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HOMEOFFICE — ENDE DER BUROIMMOBILIE?
BACK TO NORMAL?

ANTEIL DER BESCHAFTIGTEN IM HOMEOFFICE IN %, DEUTSCHLAND
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Quelle: ifo Konjunkturumfrage, August 2021
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HOMEOFFICE — ENDE DER BUROIMMOBILIE?
BACK TO NORMAL?

ANTEIL DER BESCHAFTIGTEN IM HOMEOFFICE, BEFRAGUNGEN UND EINSCHATZUNG KGAL
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Quelle: KGAL Research, Sozio-oekonomoisches Panel (SOEP) und Bundesinstitut fiir Berufsbildung (BIPP), 2021
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HOMEOFFICE — ENDE DER BUROIMMOBILIE?
NEGATIVE SEITE DES HOMEOFFICE

BEEINTRACHTIGUNGEN/STORUNGEN: VERGLEICH TELE- UND INHOUSE-ARBEITER

Erschopfung 34

66,0

-]
©
[

Wut und Arger

58,4

o
N
(3]

Nervositat und Reizbarkeit
52,7

Lustlosigkeit

e, 55,8

Schlafstérungen 46,7

Iy 045

Selbstzweifel

w
w
(o]

m Tele-Arbeiter mInhouse-Arbeiter

Quellen: AOK Fehlzeitenreport 2019
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HOMEOFFICE — ENDE DER BUROIMMOBILIE?

MEHR HOMEOFFICE UND MEHR VERANDERUNGEN

ANPASSUNGSUMFANG UND -PLANE VON UNTERNEHMEN

MOBILES ARBEITEN IM VERGLEICH ZU

VOR DER KRISE
0% 20% 40% 60% 80%
Gesamt B 67 19

unter 10 10 72 11

10 bis 49 64 26

50 bis 249

250 und
mehr

(]
N =N

34 5

.. im geringeren Umfang zu erméglichen

.. im selben Umfang zu erméglichen

B ... im groReren Umfang zu ermdglichen
... weil} nicht.

Quelle: baua: Bericht kompakt, Dezember 2020 und IW Personalpanel 2020
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250 und mehr

GEPLANTE ANPASSUNG DES BUROBESTANDS
IN %

0 10 20 30 40 50

I 16,9
N 6.4

Gesamt

1 bis 49
Beschaftigte

50 bis 249

D 6.4

B 6.4
D 246
B 56

411

I 0.7

m Umgestaltung m Reduzierung




HOMEOFFICE — ENDE DER BUROIMMOBILIE?
DIE ZAHLEN SPRECHEN DAGEGEN

VERANDERUNG HOMEOFFICEQUOTE UND BESTAND, BEISPIEL SCHWEDEN 2011 ZU 2019

HOMEOFFICEQUOTE SCHWEDEN BUROFLACHENBESTAND STOCKHOLM

‘ 10,905
2011 2019
+8 Prozent
66,7

78,7

s HOMEOFFICE  BURO

2011 2019

Quellen: Eurostat, August 2021 und PMA 2021. Homeofficequote: Anteil der Beschéftigten die unregelmaRig/ regelmaRig von Zuhause aus arbeiten

—
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ANLAGESTRATEGIE - NACH CORONA

MUSS DIE RISIKOLANDKARTE UND DIE ALLOKATIONSSTRATEGIE NEU JUSTIERT WERDEN?




ANLAGESTRATEGIE: RISIKOMINDERUNG = MMOSUBSTANZ
HABEN SICH DIE HERAUSFORDERUNGEN DURCH COVID 19 VERANDERT?

WELCHE KRISEN 2020 IN DER WAHRNEHMUNG DOMINIERTEN

4,25
Pandemien €@ Versagen der Klimapolitik
. Massenvernichtungswaffen Verlust der Biodiversitat
Lebensgrundlagenkrisen von Menschen verursachte
Schuldenkri Umweltschaden
chuldenkrise
3,75 ausgedehnte Stagnation ‘ 6
Zusammenbruch IT Infrastruktur extreme Wetterereignisse
9 n s ‘ Versagen der Cybersicherﬁit
Zusa.mmenbruch sozialer auseinanderbrechen
Sicherungssysteme B p zwischenstaatlicher Beziehungen

O 395 taatlicher Kol zwischenstaatliche Konflikte
z ; staatlicher Kollaps Anlageblasen m Wirtschaft
< n Konzentration der digitalen Macht Gesellschaft
o instabile Preise —gl Erschitterungen am unkontrollierte Einwanderung
= Rohstoffmarkt m Geopolitik
n
)
< terroristische Attacken * Natur

2,75 ® Technik

2,25 2,75 3,25 3,75 4,25

WAHRSCHEINLICHKEIT

Quelle: Weltwirtschaftsforum, 2021

—
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LANGFRISTIGE ANLAGESTRATEGIE s MMOSUBSTANZ
RISIKOMINDERUNG DURCH DIVERSIFIZIERUNG (ABER DAS IST JETZT NICHT WIRKLICH NEU)
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LANGFRISTIGE ANLAGESTRATEGIE
IMMOBILIENPORTFOLIO IMMOSUBSTANZ

E IMMOSUBSTANZ

F 2 Nahversorgungsmarkte
éﬁ im Speckgurtel von Stuttgart

! Ankaufspreis: ca. 15 Mio. Euro
= Langfristige Mietvertrage von
durchschnittlich rund 8,5 Jahren
- Bonitatsstarke Nahversorger als
& Mieter

_ Etablierte Nahversorger

BVI Rendite*

3 g 89 Zentrumsnah, 3. Bezirk
bbb TAE A e
. mmmmmmm oy y e ey O rund 8 Jahre
Bl i FRCO0NIT L 8 Mieter
HhiiEnne .
a2 HERRTAE G | Hauptmietvertrag (69%)
TUTRIN " W & (S . ..
B --**h LR85 2 c======48= kirzlich bis 2030 verlangert
- ot R E B el T _ _
= e Kaufpreis ca. 40,5 Mio. Euro

SRR

5%
4%
3% ’
2%
0o, 3,6% .
2019 2020 2021
Ankaufsrenditen
7% nach ObjektgroRe (Buro)

0,

. N %o
~

\/I\\ 4,0%)

\.V,

5%

4%
Q4 11

—> 250 Mio. €

W"
Q4 14 Q4 17 Q4 20
100- 250 Mio. € =< 100 Mio. €

Daten bis Stichtag 31.08.2021. Die angegebene Wertentwicklung zeigt die Veranderung des von der Kapitalverwaltungsgesellschaft in Euro ermittelten Anteilswerts zwischen Beginn und dem Ende des jeweiligen Anlagezeitraums.

Ausschittungen werden dabei rechnerisch umgehend in neue Fondsanteile investiert. Prognosen kdnnen nicht garantiert werde.
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DIE KGAL
AKTUELLE ALLOKATION DES KGAL-IMMOBILIENPORTFOLIOS*

Aufteilung nach Nutzungsarten*

& 7.1
Mrd. €

= Blro

= Nah- und Grundversorgung sowie sonstiger Handel
= Wohnen

Sonstige (Logistik, Parken, Hotel etc.)

* Stand 31. Dezember 2020
—
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DIE KGAL
KGAL IST EIN ERFAHRENER IMMOBILIENINVESTOR UND MANAGER

TRACK RECORD
EUR 21,5 Mrd.! 8,2%' 4,4%'
Kumulatives Durchschnittliche Gesamt- Durchschnittliche Gesamt-
Investitionsvolumen Netto-IRR? p.a. seit 2000 Nettoausschtittung p.a. seit 2000
100
90
Aktuelle 10-Jahres-
Verm|etungs— 80 Vermietungsquote: Durchschnitt:
quote? 70 98,8% 97,1%
60
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Hauptmerkmale

Einer der fihrenden unabhangigen
Investment- und Assetmanager in Europa

Uber 50 Jahre Erfahrung mit
Immobilieninvestitionen

Fokus auf drei Nutzungsarten:
Buro, Handel und Wohnen

Verantwortungsbewusstes Investieren

Aktuell rund 100 Immobilien im Management

1 Stand 31. Dezember 2020 Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein Indikator fir zukinftige Renditen.
2Vermietungsstand Uber alle von der KGAL verwalteten Immobilienanlagen.
3 IRR = Internal Rate of Return
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Fir die Erstellung dieses Dokuments ist der Bereich Research der KGAL GmbH & Co. KG verantwortlich. Es dient ausschlieRlich der allgemeinen Information. Prognosen sind Prognosen und kénnen
nicht garantiert werden.

Bitte beachten Sie:
Die enthaltenen Informationen kénnen auch auf 6ffentlich zuganglichen Quellen beruhen, die wir fir zuverlassig halten. Trotz grof3ter Sorgfalt bei der Erstellung kénnen wir keine Garantie fur die
Richtigkeit oder Vollstandigkeit der Angaben tbernehmen.
Alle Meinungsaussagen geben die aktuelle Einschatzung des Verfassers/der Verfasser wieder und stellen nicht notwendigerweise die Meinung der KGAL GmbH & Co. KG dar.
Die enthaltenen Informationen dienen allein allgemein informativen Zwecken und sind kein Ersatz fir Beratung. Wir Gbernehmen keine Haftung fiir Verluste, Kosten oder sonstige Schaden, die aus
der Verwendung der verdéffentlichten Informationen resultieren.
Die eventuell gemachten Aussagen stellen keine Beratung oder Angebot dar. Sie sind keine Empfehlung, ein Investment zu erwerben oder zu verauf3ern oder irgendeine andere Transaktion zu
tatigen.
Bitte respektieren Sie unser geistiges Eigentum und die damit verbundenen Rechte.
Der Autor hofft, dass dieses Jahr Bayern Miinchen nicht Meister wird.

Haftungsausschluss:

Dieses Dokument ist nicht zur 6ffentlichen Verbreitung bestimmt. Weitergabe sowie Vervielfaltigung dieser Unterlage, Verwertung und Mitteilung ihres Inhalts an Dritte, z.B. Personen auf3erhalb
der KGAL GmbH & Co. KG, bediirfen der Genehmigung. Samtliche Rechte sind vorbehalten. Die der KGAL GmbH & Co. KG ibernimmt keine Gewahr fir die Aktualitat, Richtigkeit und
Vollstéandigkeit des Dokumentes, auch wenn es mit Sorgfalt erstellt wurde.

Axel Drwenski
Research
axel.drwenski@kgal.de
Stand: Oktober 2021

IF YOU BELIEVE THIS, IT'S YOUR PROBLEM!




