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NEUE NACHFRAGETREIBER IM LOGISTIKSEKTOR KOMPENSIEREN AUSWIRKUNGEN DES IRAN-KONFLIKTS

= Ungeachtet kurzfristiger Kostenbelastungen durch den anhaltenden Konflikt im Nahen Osten wird erwartet, dass sich der langfristige
Erholungstrend des europaischen Prime-Logistikmarktes behauptet und weiterhin auf Kurs bleibt. Zuséatzliche Nachfrageimpulse kénnten
entstehen, da Nutzer ihre Lieferkettenstrategie zunehmend von , Just-in-Time" auf , Just-in-Case” umstellen und hierfur zusatzliche Flachen zur
Lagerhaltung benotigen.

= Die aktuellen BIP-Wachstumsprognosen zeigen gegenuber unserem Base Case lediglich einen sehr moderaten negativen Effekt von rund 10
Basispunkten p. a., mit begrenzten Auswirkungen auf langfristige Inflation und Anleiherenditen. Unser Negativszenario berucksichtigt
hingegen einen moglichen langer anhaltenden Konflikt, der zu deutlich geringerem Wirtschaftswachstum sowie hoheren Inflations- und
Anleiherenditen fuhren warde.

= Der E-Commerce-Sektor bleibt ein wesentlicher Nachfragetreiber, jedoch entfallen inzwischen 44 % der Flachenumsatze auf Third-Party-
Logistics-Anbieter (3PL). Der Wettbewerb und die damit verbundene Konsolidierung im 3PL-Sektor durften sich verstarken, insbesondere
infolge des jungsten Markteintritts von Amazon in diesem Bereich. Daruber hinaus spiegelt die steigende Nachfrage aus dem verarbeitenden
Gewerbe Europas zunehmenden Fokus auf strategische Souveranitatin den Bereichen Verteidigung, Pharma und Energie wider.

= Jungste Steueranderungen fur Direktlieferungen an Endkunden auf3erhalb der EU haben bereits dazu gefuhrt, dass chinesische und andere
internationale Einzelhandler verstarkt auf GroBimporte und lokale EU-Fulfillment-Hubs umstellen, um Kosten zu senken und die operative
Kontrolle zu verbessern.

= Die kurzen Entwicklungszyklen im Logistiksegment erméglichen eine schnelle Anpassung an Nachfrageveranderungen. Wahrend die Covid-
19-Pandemie in den Jahren 2021-2022 zu einer starken Flachennachfrage fuhrte und die Leerstandsquote auf 2,4 % sinken liel3, erhohte das
steigende Angebot zwischen 2023 und 2025 die Leerstandsquote auf 5,4 %. Fur die Zukunft wird ein ausgewogeneres Verhaltnis zwischen
Angebot und Nachfrage erwartet; die Leerstandsquote durfte bis 2030 auf 4,3 % zuruckgehen.

= Unsere aktuelle Base Case-Prognose fur den Zeitraum 2026-2030 erwartet sowohl fur die 35 analysierten Logistikmarkte als auch fur die 12
Light-Industrial-Markte ein durchschnittliches Prime-Mietwachstum von 2,3 % p. a. Die Auswirkungen des Negativszenarios auf das
Mietwachstum durften dabei begrenzt bleiben.

= Wie auch in anderen Immobiliensegmenten fuhrten héhere Zinsen zu einem Anstieg der Prime-Logistikrenditen von 3,7 % auf 5,3 %. Nach der
Neubewertung der Mérkte in den Jahren 2022-2024 und vor dem Hintergrund unseres angepassten Base Case mit geringerer
Renditekompression bei Staatsanleinen wird erwartet, dass sich die Prime-Logistikrenditen bis 2030 lediglich um 20 Basispunkte verringern.
Damit werden kunftig vor allem laufende Ertrage und Mietwachstum die Gesamtrenditen bestimmen.

= Die gesamten ungehebelten Renditen (unlevered returns) tUber 35 europaische Logistikmarkte hinweg werden in unserem Base Case vom
Marz 2026 fur den Zeitraum 2026-2030 auf durchschnittlich 8,5 % p. a. geschatzt - unter der Annahme, dass es zu keinem langanhaltenden
Konflikt im Nahen Osten kommt. Die hochsten Gesamtrenditen werden dabei in den britischen Markten mit 9,9 % p. a. sowie in den CEE-
Markten (Central & Eastern Europe) mit 9,1 % p. a. erwartet.

= Die prognostizierten jahrlichen Renditen fur die von uns analysierten Logistik- und Light-Industrial-Markte reichen von 4,4 % in Berlin bis 11,2 %
in Marseille - eine Spanne von rund 7 Prozentpunkten. Light-Industrial-Markte zeigen dabei im Vergleich zum klassischen Logistiksegment
eine bemerkenswerte Widerstandsfahigkeit. Fur die Optimierung risikoadjustierter Renditen bleiben die gezielte Auswahl lokaler Markte,
ausreichender investierbarer Bestand sowie eine hohe Marktliquiditat entscheidend.

GESAMTRENDITEN EUROPAISCHE SPITZENMARKTE LOGISTIK & LIGHT INDUSTRIAL - VERTEILUNG NACH LAND (2026-30, IN % P.A.)
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MAKROOKONOMISCHES UMFELD: NAHOSTKONFLIKT KONNTE NACHFRAGE NACH LOGISTIKFLACHEN ERHOHEN

NAHOSTKONFLIKT BEEINFLUSST ENERGIEPREISE UND INFLATION

Am 28. Februar 2026 fuhrten die USA und Israel uberraschende Luftangriffe auf den Iran
durch. Nach iranischen Gegenmafinahmen weitete sich der militarische Konflikt im
Marz auf weitere Golfstaaten aus.

Infolgedessen wurde der Zugang zur Strae von Hormus eingeschrankt, da
Versicherungen deutlich teurer geworden sind und Reedereien ihre Schiffe,
Besatzungen und Ladungen keinem erhohten Risiko aussetzen wollen.

Da rund 20 % der weltweiten Rohol- und Erdgastransporte Uber diese Meerenge
abgewickelt werden, sind die Energiepreise deutlich gestiegen. Dies durfte zu einem
Anstieg der Verbraucherpreise (CPI) fuhren.

Bislang blieb der Einfluss auf die Inflation jedoch begrenzt, da verschiedene
Regierungen strategische Olreserven freigegeben haben und es Zeit benotigt, bis sich
Energiepreisschocks vollstandig in den Verbraucherpreisindizes niederschlagen.
Derzeit wird davon ausgegangen, dass der Preisschock vorubergehend und weniger
gravierend ausfallt als nach der Ukraine-Invasion 2022, die einen strukturellen
Einschnitt in Europas Energieversorgung darstellte.

Die vergleichsweise moderate Reaktion der Gro3handelsstrommarkte auf die jungsten
Gaspreisanstiege ist auf den hoheren Anteil erneuerbarer Energien sowie auf verstarkte
Absicherungsstrategien der Versorgungsunternehmen zurtuckzufthren.

NEGATIVSZENARIO BLEIBT TROTZ ANHALTENDEM KONFLIKT UNWAHRSCHEINLICH

Angesichts der Unsicherheit Uber Dauer und Auswirkungen des aktuellen
Nahostkonflikts ist es sinnvoll unseren Base Case im relativen Kontext zu
betrachten.

Die jungsten Aktualisierungen von Oxford Economics, welche die ersten drei
Monate des Konflikts bertucksichtigen, zeigen lediglich moderate Auswirkungen auf
das BIP-Wachstum, jedoch keine wesentlichen Effekte auf Inflation oder langfristige
Anleiherenditen bis 2030.

Kurzfristige Auswirkungen bleiben dabei unbertcksichtigt, was angesichts der
typischen Haltedauer institutioneller Investoren angemessen erscheint.

Unser Negativszenario vom Marz 2026 bietet ausreichend Spielraum und unterstellt
einen Ruckgang des Wirtschaftswachstums um 50 %, einen Anstieg der Inflation um
33 % sowie einen Anstieg der Anleiherenditen bis 2030 um 15 %.

Mit anderen Worten: Der Konflikt musste erneut eskalieren und langfristig die
Fahigkeit der Golfstaaten beeintrachtigen, Ol und Gaslieferungen wieder
vollstandig aufzunehmen.

Auf Basis der bisherigen Ereignisse bleibt unser Negativszenario vom Marz 2026
weiterhin wenig wahrscheinlich, kdnnte jedoch auch andere unerwartete politische
oder naturbedingte Risiken abbilden.

UNSICHERHEIT VERSTARKT DEN FOKUS DER NUTZER AUF , JUST-IN-CASE"-STRATEGIEN

Trotz anhaltender Diskussionen uber Z6lle hat sich der starke Anstieg der Trade Policy
Uncertainty (TPU) wieder abgeschwacht, nachdem die USA von ihren ursprunglichen
Ankundigungen teilweise zuruckgerudert sind.

Der Anstieg des Global Supply Chain Pressure Index (GSCPI) bestatigt jedoch die
zunehmenden Belastungen der Lieferketten infolge der jungsten Entwicklungen im
Nahostkonflikt.

Da sowohl die Stral3e von Hormus als auch der Suezkanal nur eingeschrankt nutzbar
bleiben, werden Handelsstréme zunehmend umgeleitet.

Dies wird kurzfristig zu einer Verlagerung der Container-Nachfrage und der
Hafenkapazitaten fuhren und zusatzlichen Druck auf globale Lieferketten austuben.
Trotz der rucklaufigen handelspolitischen Unsicherheit konnte der héhere GSCPI
kurzfristig das Vertrauen europaischer Nutzer von Logistikflachen belasten, da viele
Unternehmen ihre Expansionsplane vorerst zurickstellen, bis mehr Klarheit herrscht.
Auch wenn die Unsicherheit im Zusammenhang mit Zéllen nachgelassen hat, durften
europaische Logistiknutzer ihren strategischen Fokus weiter von ,Just-in-Time” auf
LJust-in-Case” verlagern, um die Kontinuitat ihrer Lieferketten sicherzustellen.

Dieser Fokus auf hohere Lagerbestande konnte die Nachfrage nach zusatzlichen

Logistikflachen weiter erhohen.
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Quellen: Oxford Economics, Investing.com und AEW Research & Strategy Stand Q12026

MAKROANNAHMEN FUR VERSCHIEDENE 20-LANDER-DURCHSCHNITTSSZENARIEN
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BREIT ABGESTUTZTE NACHFRAGE STUTZT DEN LOGISTIKFLACHENUMSATZ

= Der E-Commerce-Sektor war insbesondere wahrend der Covid-19-Jahre 2020-2021 ein
zentraler Treiber der Flachennachfrage im Logistiksegment. Ein genauerer Blick zeigt
jedoch, dass die Nachfrage nach Logistikflachen inzwischen auf einer deutlich breiteren
Basis steht.

= Third-Party-Logistics-Anbieter (3PL) reprasentieren im Durchschnitt der vergangenen
zehn Jahre rund 44 % des jahrlichen Flachenumsatzes, da Unternehmen
Logistikdienstleistungen zunehmend auslagern, um ihre operative Flexibilitat und
Kapitaleffizienz zu erhéhen.

= Als Reaktion auf den zunehmenden Wettbewerb durch chinesische und andere
Plattformen im Kerngeschaft des E-Commerce hat Amazon kurzlich neue 3PL-
Dienstleistungen angekundigt.

= Der verscharfte Wettbewerb im 3PL-Sektor hat bereits eine Konsolidierungswelle
ausgelost, darunter Transaktionen wie DB Schenker / DSV sowie DHL / Evri, was einen
Teil des zusatzlichen Wachstums durch Amazon kompensieren kénnte.

= Die steigende Nachfrage aus dem verarbeitenden Gewerbe spiegelt Europas
Bestrebungen wider, die industrielle Souveranitat in Bereichen wie Verteidigung,
Pharma, erneuerbare Energien und Mikroelektronik zu starken.

ANDERUNGEN BEI DEN ZOLLEN SOLLEN NACHFRAGE CHINESISCHER ONLINEHANDLER EINDAMMEN

= Bis vor Kurzem wurden die meisten Onlinebestellungen aus China Uber klassische
Postsysteme und 3PL-Anbieter abgewickelt. Anderungen bei den Einfuhrzollen fur
Kleinsendungen werden dieses Modell kunftig beeinflussen.

= Bis 2023 haben chinesische Onlinehandler wie Shein, AliExpress und Temu ihre
Lagerflachen in europaischen Gateway- und Niedrigkostenstandorten - insbesondere
in Polen, den Niederlanden und Belgien - deutlich ausgebaut.

= Im Jahr 2024 beschleunigte sich diese Expansion nochmals im Vorfeld der fur 2026
geplanten EU-Zoll- und Mehrwertsteuerreformen, wobei der zusatzliche Flachenbedarf
insbesondere in Deutschland, Frankreich und Spanien zunahm.

= Der Zeitraum 2025-2027 durfte die entscheidende Phase des Netzwerkaufbaus
darstellen: GroRRe Plattformen stellen auf GroRimporte und lokale EU-Fulfillment-
Strukturen um und sichern sich eigene zentrale Distributionsstandorte, um Kosten zu
reduzieren und die operative Kontrolle zu verbessern.

= Nach 2028 durfte sich der Anteil der jahrlichen Neuanmietungen wieder abschwéachen,
da die Kernnetzwerke dann weitgehend aufgebaut sind und kunftig vor allem
Optimierung und Vertragsverlangerungen im Vordergrund stehen werden.

LEERSTANDSQUOTE IM LOGISTIKSEGMENT DURFTE NACH 2026 ZURUCKGEHEN

= Projektentwickler reagierten auf den starken Nachfrageanstieg der Jahre 2020-2021,
als pandemiebedingte Lieferkettenprobleme viele Nutzer dazu zwangen, auf ,Just-in-
Case"-Strategien umzusteigen.

= Zwischen 2023 und 2025 traf dieses erhéhte Angebot jedoch auf eine rucklaufige
Flachennachfrage, wodurch die Leerstandsquote von ihrem historischen Tiefstand von
2,4 % im Jahr 2022 auf 5,4 % anstieg.

= Kunftig durfte das Neubauangebot jedoch zurtuckgehen, da die Profitabilitat von
Projektentwicklungen unter héheren Materialkosten (u. a. Diesel, Stahl und Zement),
steigenden Lohnkosten sowie niedrigeren Kapitalwerten leidet.

= Fur die kommenden Jahre wird daher ein ausgewogeneres Verhaltnis zwischen
Angebot und Nachfrage erwartet, wodurch die Leerstandsquote bis 2030 schrittweise
auf 4,3 % sinken durfte.

= Da der Sektor weiterhin mit Lieferkettenstérungen infolge des Ukraine-Kriegs, von
Handelszollen und des Nahostkonflikts konfrontiert ist, haben viele Nutzer bislang eine
. Wait-and-See"-Strategie verfolgt.

= Mit abnehmender Flachenverfugbarkeit konnten jedoch zahlreiche Unternehmen
gezwungen sein, neue Flachen anzumieten, um ihre Geschaftsplane umsetzen zu
konnen.

= Diese Faktoren durften kunftig das Mietwachstum in den wichtigsten europaischen
Logistikmarkten unterstutzen.
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STABILES MIETWACHSTUM IN LOGISTIK- UND LIGHT-INDUSTRIAL-MARKTEN

= Unsere aktuelle Base Case-Prognose fur den Zeitraum 2026-2030 erwartet fur die 35
analysierten Logistikmarkte sowie die 12 Light-Industrial-Mérkte ein durchschnittliches
Prime-Mietwachstum von 2,3 % p. a.

= Die stabile Entwicklung in den wichtigsten europaischen Landern und Teilregionen
wird durch eine vergleichsweise enge Spanne von 2,0 % bis 2,6 % p. a. bestatigt - und
liegt damit ber dem Inflationsziel von 2 %.

= Spanien weist die hochsten prognostizierten Mietwachstumsraten im Logistiksegment
auf, gefolgt vom Vereinigten Konigreich.

= Die Regionen CEE (Mittel- und Osteuropa), Frankreich sowie die nordischen Lander
durften ein Mietwachstum knapp unter dem europaischen Durchschnitt verzeichnen.

= Die erwartete zyklische Erholung des verarbeitenden Gewerbes in Deutschland sowie
die zunehmende Bedeutung verteidigungsbezogener Aktivitaten durften das
Mietwachstum im Light-Industrial-Segment zuséatzlich unterstutzen.

= Unsere moderaten Wachstumsprognosen spiegeln sowohl die mittelfristige
Widerstandsfahigkeit der Nutzernachfrage als auch die begrenzte Neubaupipeline
wider.

= Zudem treten Rechenzentren (Data Centers) zunehmend in Konkurrenz zur klassischen
Logistiknutzung und treiben insbesondere die Preise fur erschlossene Grundstucke
und Energie weiter nach oben, was die Profitabilitait von Projektentwicklungen
zusétzlich belastet.

= Das zukunftige Neubauangebot im Logistiksegment durfte dadurch negativ
beeinflusst werden.

PRIME-LOGISTIKMIETEN DURFTEN AUF VORKRISENNIVEAU ZURUCKKEHREN

= Die Entwicklung der indexierten Prime-Mieten verdeutlicht den positiven Effekt der
Covid-bedingten Lockdowns 2020-2021 auf die meisten europaischen Logistikmarkte.

= Die européischen Prime-Logistikmieten stiegen im Zeitraum 2020-2023 um nahezu 40
%, wahrend die Mieten im Vereinigten Konigreich im selben Zeitraum um fast 50 %
zulegten.

= Die spanischen Markte profitierten weniger stark von diesem Effekt, da die
Leerstandsquoten dort bereits fraher als in anderen Markten angestiegen waren.

= Da die Leerstandsquoten seit 2023 in immer mehr europdischen Markten
zugenommen haben, orientieren sich unsere Mietwachstumsprognosen fur die
Mehrheit der Méarkte wieder starker an den Vorkrisentrends vor Covid-19.

= Die steigenden Kosten der Projektentwickler konnten kunftig zudem einen starkeren
Einfluss auf die Mietpreisbildung haben - insbesondere bei Built-to-Suit-Projekten, bei
denen zur Sicherstellung einer Mindestmarge héhere Mieten erforderlich sein konnten
als ursprunglich vereinbart.

PRIME-MIETEN IM LIGHT-INDUSTRIAL-SEGMENT MIT STARKEREN WACHSTUMSPERSPEKTIVEN

= Ein genauerer Blick auf unsere Prognosen fur Light-Industrial-Mieten zeigt ebenfalls
einen positiven Wachstumstrend.

= Sehr niedrige Leerstandsquoten im Vereinigten Konigreich und in Deutschland,
kombiniert mit einer hohen Nachfrage nach modernen und energieeffizienten
Gebauden, treiben diese Mietwachstumsperspektiven.

= Das erwartete Wachstum der europaischen Verteidigungs- und Pharmaindustrie durfte
zusatzliche Nachfrage von kleineren Unternehmen erzeugen, die groRere
Unternehmen dieser Branchen mit Dienstleistungen und Komponenten beliefern.

= Die vergleichsweise hohere Leerstandsquote in Paris sowie das hohe Mietniveau, das
die Erschwinglichkeit beeintrachtigt, erklaren das moderatere Mietwachstum in der
Region, die mehr als ein Drittel des franzosischen BIP reprasentiert.

= Der Trend zur Reindustrialisierung Europas sowie Infrastrukturprojekte wie Grand Paris
Express konnten die Nachfrage nach Light-Industrial-Flachen langfristig weiter steigern
und zusétzliches Mietwachstum unterstutzen.

SAEW

MAI 2026

JAHRESZUWACHS DER LOGISTIK-SPITZENMIETEN IM AUSGANGSSZENARIO (2026-30,
PER ANNUM, IN %)

3.0
2,5
2,0
15
1,0
0,5
0,0
N N D A N N S N
&
) S N Q & & & &
& ' & & & ¥ &
= "é\ \‘\(’b -z&é <§ Q&Q
Q\s@? N N < o®
M Logistik M Leichtindustrie

Quellen: CBRE/JLL, AEW Research & Strategy Stand Q12026

MIETZUWACHS IM SPITZENLOGISTIKSEKTOR (GRUNDLAGE 100 = 2017)
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INVESTMENTMARKT: RENDITEPROGNOSEN PROFITIEREN VON SOLIDEN LAUFENDEN ERTRAGEN & MARKTMIETZUWACHS

LOGISTIK-INVESTITIONSMARKT: TEMPORARE VERLANGSAMUNG TROTZ POSITIVER FUNDAMENTALDATEN

Das europdische Transaktionsvolumen uber alle wesentlichen Immobiliensegmente
hinweg belief sich im Gesamtjahr 2025 auf 209 Mrd. €, davon entfielen rund 18 % bzw. 41
Mrd. € auf Logistikimmobilien.

Im ersten Quartal 2026 hat der Konflikt im Nahen Osten die Verhandlungen am
Investmentmarkt belastet, da insbesondere fremdfinanzierte Kaufer bemuht waren, die
gestiegenen Swap-Satze und die daraus resultierenden héheren Finanzierungskosten
neu einzupreisen.

Infolge dieser Neuverhandlungen und Verzégerungen sind die quartalsweisen
Investitionsvolumina im Industrie- und Logistiksegment laut RCA/MSCI im ersten Quartal
2026 um 24 % gegenuber dem Vorjahr zuruckgegangen.

durfte  die  M&A-Aktivitat Kaufer
Arbitragemoglichkeiten zwischen Buchwerten an den o6ffentlichen und privaten Markten

Dennoch anhalten, da versuchen,

zu nutzen.

Sobald das Vertrauen der Investoren zuruckkehrt, durften die Transaktionsvolumina
wieder dem allgemeinen Erholungstrend folgen. Sollte es Fortschritte bei
Friedensverhandlungen geben, konnte dies bereits in der zweiten Jahreshalfte 2026

eintreten.

MODERATE RENDITEKOMPRESSION BEI PRIME-LOGISTIKIMMOBILIEN ERWARTET

Die hoheren Zinsen haben die durchschnittlichen Prime-Logistikrenditen Uber die 35
analysierten Markte hinweg von 3,7 % auf 5,3 % steigen lassen.

Dieser Renditeanstieg um 160 Basispunkte im Zeitraum 2022-2024 wurde lediglich vom
Burosektor ubertroffen, wo die Renditen um 190 Basispunkte zunahmen.

Nach der Markte in den Jahren 2022-2024 gingen die
Logistikrenditen im Jahr 2025 bereits um 7 Basispunkte zurack und durften bis 2030 um

Neubewertung der

weitere 20 Basispunkte sinken.

Zum Jahresende 2025 lagen die Prime-Logistikrenditen in den CEE-Markten sowie im
Vereinigten Koénigreich mit 6,2 % bzw. 52 % weiterhin Uber dem européaischen
Durchschnitt.

Far die Markte
Uberdurchschnittliche Renditekompression von rund 40 Basispunkten erwartet.

britischen wird in den kommenden funf Jahren eine
Andere fuhrende européische Logistikmarkte durften im selben Zeitraum lediglich eine
moderate Renditekompression von 10 bis 20 Basispunkten verzeichnen.

Die Auswirkungen des Nahostkonflikts kdonnten die Renditekompression kurzfristig
verzogern, da Marktstimmung und Liquiditat vorubergehend belastet werden. Dennoch
bleibt

wahrscheinlichste Szenario..

unser Base Case Uber den Funfjahreszeitraum hinweg weiterhin das

RENDITEN IM DEUTSCHEN LIGHT-INDUSTRIAL-SEGMENT STEIGEN WEITER, WAHREND FRANKREICH UND UK
KOMPRIMIEREN

Wie auch in anderen Immobiliensegmenten haben die erhoéhten Zinsen der
vergangenen drei Jahre die Prime-Renditen im Light-Industrial-Segment Uber die 16
analysierten Markte hinweg von 4,3 % auf 5,6 % steigen lassen.

Nach der Neubewertung 2022-2024 unterstellt unser Base Case eine gewisse
Entspannung bei den Anleiherenditen. Dennoch durften die Prime-Renditen im Light-
Industrial-Segment bis 2030 im Durchschnitt nur um rund 5 Basispunkte sinken.

Die starkste Renditekompression wird fur die britischen Light-Industrial-Markte erwartet,
wo die Renditen bis 2030 um nahezu 40 Basispunkte zurtickgehen durften.

Es folgen die franzésischen Markte, fur die eine Renditekompression von mehr als 30
Basispunkten erwartet wird. Gleichzeitig konnte sich dort die Polarisierung zwischen
modernen Objekten und alteren Sekundarimmobilien weiter verstarken.

Im Gegensatz dazu wird fur deutsche Light-Industrial-Markte eine Renditeausweitung
von rund 60 Basispunkten prognostiziert. Hauptgrund hierfar ist die erwartete
Normalisierung des Renditeaufschlags zwischen Light-Industrial- und klassischen
Logistikimmobilien.

Dabei ist zu beachten, dass diese Prognosen teilweise eine Ruckkehr zu den historischen
Durchschnittsspannen  zwischen den  Renditen und

von  Light-Industrial-

Logistikimmobilien widerspiegeln.
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PROGNOSTIZIERTE GESAMTRENDITEN IM LOGISTIKSEGMENT BEI 8,5 % P. A.

= Die Gesamtrenditen uber die von uns analysierten 35 europaischen Logistikmarkte
werden in unserem Base Case vom Marz 2026 fur den Zeitraum 2026-2030 auf 8,5 % p.
a. geschatzt. Dies entspricht einem Anstieg um 60 Basispunkte gegenuber unserem
Base Case vom Méarz 2025 fur denselben Zeitraum.

= Die hochsten Gesamtrenditen im Logistiksegment werden dabei in den britischen
Markten mit 9,9 % p. a. sowie in den CEE-Markten mit 9,1 % p. a. erwartet.

= Unsere Prognosen fur das erweiterte Universum von 12 Light-Industrial-Markten in
Grofbritannien, den Niederlanden, Frankreich und Deutschland ergeben fur denselben
Zeitraum Gesamtrenditen von 8,8 % p. a.

= Die Gesamtrenditen im Light-Industrial-Segment liegen in den meisten Landern
weitgehend auf dem Niveau der klassischen Logistikrenditen. Eine Ausnahme bildet
Frankreich, wo hohere Anfangsrenditen auBerhalb des GroRraums Paris die Light-
Industrial-Renditen zusétzlich steigern.

= Die prognostizierten Renditen im britischen Light-Industrial-Segment liegen hingegen
leicht unter denen von Prime-Logistikimmobilien, was vermutlich auf Unterschiede in
der geografischen Abdeckung der beiden Segmente zurtckzufthren ist.

= Light-Industrial-iImmobilien  konzentrieren  sich  typischerweise auf kleinere
Flacheneinheiten und starker urbane Standorte als klassische Prime-Logistikobjekte.

NEGATIVSZENARIO REDUZIERT BASE CASE-RENDITEN LEDIGLICH UM 1,1 % P. A.

= Im Base Case liegen die prognostizierten durchschnittlichen Prime-Logistikrenditen fur
den Zeitraum 2026-2030 bei 8,5 % p. a. Diese setzen sich zusammen aus 5,3 % p. a.
laufender Ertragsrendite, 2,3 % p. a. Mietwachstum sowie 09 % p. a. aus
Renditeverschiebungen (Yield Shift).

= Im Vergleich dazu ergibt unser Negativszenario eine Gesamtrendite von 7,4 % p. a.,
bestehend aus 5,5 % p. a. laufender Ertragsrendite, 2,5 % p. a. Mietwachstum sowie -0,6
% p. a. aus Renditeverschiebungen.

= Der Grof3teil der negativen Auswirkungen im Negativszenario resultiert aus einer
temporaren Renditeausweitung, die frah im Prognosezeitraum auftritt und sich im
weiteren Verlauf teilweise wieder umkehrt.

= Insgesamt liegt die durchschnittliche Gesamtrendite im Negativszenario damit lediglich
1,1% p. a. unter der Prognose des Base Case von 8,5 % p. a.

= Auf Landerebene fallt der negative Einfluss auf die Logistikrenditen im Negativszenario
im Vereinigten Konigreich am geringsten und in Deutschland am starksten aus.

= Fur deutsche Logistikméarkte wird sogar im Base Case mit einer gewissen
Renditeausweitung gerechnet.

DEUTSCHLAND ZEIGT BREITESTES SPEKTRUM BEI LOKALEN MARKTRENDITEN

= Uber die insgesamt 35 Logistik- und 12 Light-Industrial-Méarkte hinweg reichen die
prognostizierten Renditen von 4,4 % p. a. in Berlin bis zu 11,2 % p. a. fur Light Industrial
in Marseille - eine Spanne von nahezu 7 Prozentpunkten zwischen dem hochsten und
niedrigsten Markt.

= Deutschland weist dabei die grof3te Spannbreite lokaler Marktrenditen auf - von 4,4 %
p. a. bis 10,1 % p. a. -, dicht gefolgt von Frankreich mit einer Bandbreite von 7,2 % p. a.
bis 11,2 % p. a.

= Die zehn analysierten britischen Markte zeigen dagegen eine vergleichsweise enge
Renditespanne zwischen 7,2 % p. a. und 10,9 % p. a., insbesondere wenn Manchester
ausgeklammert wird.

= Uberraschenderweise weisen die Ubrigen europaischen Markie die geringste
Renditespanne auf - zwischen 7,4 % p. a. und 9,4 % p. a. -, obwohl sie 19 der insgesamt
47 analysierten Marktsegmente umfassen.

= Dies bestatigt, dass eine reine Allokation nach Immobiliensegmenten und Landern
nicht zwangslaufig zu optimalen Ergebnissen fur Investoren fuhrt, die ihre
risikoadjustierten Renditen maximieren mochten.

=  Eine detaillierte Analyse der lokalen Marktdynamiken ist daher derzeit fur Investoren im
Logistik- und Light-Industrial-Segment entscheidend.
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UBER AEW

AEW ist einer der weltweit groBRten Immobilien Investment- & Asset Manager mit 74,2 Milliarden Euro an Assets under Management (Stand 31. Marz 2026). Mit
uber 815 Mitarbeitern und Hauptniederlassungen in Boston, London, Paris und Hong Kong bietet AEW eine breite Palette an Immobilienanlagen, darunter
Poolfonds, Individualfonds und REITS Uber das gesamte Spektrum an Investmentstrategien. AEW ist die Real Estate Investment Management Plattform von
Natixis Investment Managers, einem der weltweit gro3ten Vermogensverwalter.

In Europa managt AEW ein Immobilienvermégen in Hohe von 35,8 Milliarden Euro, welches in Fonds und Separate Accounts gebundelt ist (Stand 31. Marz
2026). AEW beschaftigt europaweit Uber 510 Mitarbeiter an zwolf Standorten und kann einen langen Track Record in der erfolgreichen Umsetzung von Core,
Value Add und opportunistischen Investmentstrategien fur seine Kunden vorweisen. Das Transaktionsvolumen (Kaufe und Verkaufe in ganz Europa) der
vergangenen funf Jahren belauft sich auf 13 Milliarden Euro.
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Executive Director

Tel. +44 (0)7795 374 668
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Level 42, 8 Bishopsgate 43 Avenue Pierre-Mendes France Steinstrafle. 1-3
London EC2N 4BQ 75013 Paris D-40212 Dusseldorf
UNITED KINGDOM FRANKREICH DEUTSCHLAND

Diese Verdffentlichung dient als Informationsquelle, die Investoren bei ihren eigenen Anlageentscheidungen unterstiitzen soll, und stellt keine Anlageberatung fiir einen bestimmten Anleger dar. Hierin beschriebene Anlagen
und Empfehlungen sind eventuell nicht fiir alle Anleger geeignet. Leser miissen sich ihr eigenes unabhangiges Urteil im Hinblick auf die Eignung dieser Anlagen und Empfehlungen vor dem Hintergrund ihrer eigenen Anlageziele,
ihrer Erfahrung, ihres Steuerstatus und ihrer Finanzlage bilden. Diese Verdffentlichung basiert auf ausgewahlten Quellen, die aus unserer Sicht verldsslich sind; es wird jedoch weder im Hinblick auf die Richtigkeit und
Vollsténdigkeit der hierin vorgestellten Informationen noch anderweitig diesbeziiglich eine Gewahrleistung oder Garantie abgegeben. Hierin geduPerte Meinungen stellen die aktuelle Einschatzung des Autors dar. Sie stellen
nicht zwangslaufig die Meinung von AEW, Tochtergesellschaften von AEW oder anderen mit AEW verbundenen Unternehmen der AEW-Gruppe dar und kdnnen sich ohne Vorankiindigung @ndern. Obwohl AEW sich in
angemessenem Rahmen bemiiht, richtige und aktuelle Informationen in diese Verdffentlichung aufzunehmen, konnen manchmal Fehler oder Auslassungen auftreten. AEW lehnt ausdriicklich jede Haftung ab, gleich, ob es sich
um vertragliche, deliktische, Gefahrdungs- oder anderweitige Haftung handelt, und zwar fiir aus oder auf beliebige Weise im Zusammenhang mit der Verwendung dieser Verdffentlichung entstehende unmittelbare und
mittelbare Schaden oder entstehenden Ersatz fiir beildufig entstandenen Schaden oder Folgeschaden, verschérften Schadenersatz oder Schadenersatz fiir einen konkreten Schaden. Dieser Bericht darf ohne die ausdriickliche
schriftliche Erlaubnis von AEW nicht vervielféltigt oder an eine andere Partei iibermittelt oder weitergegeben werden. Zu AEW gehdren die AEW Capital Management, L.P. in Nordamerika und ihre 100%igen
Tochtergesellschaften, die AEW Global Advisors (Europe) Ltd. und die AEW Asia Pte. Ltd sowie das verbundene Unternehmen AEW SA und deren Tochtergesellschaften. Es gibt keine Garantie, dass Vorhersagen, Projektionen
oder Prognosen eintreten werden.

'Quelle: ,,2025 IRELQ Real Estate Managers Guide". Der jahrlich von Institutional Real Estate, Inc. verdffentlichte Leitfaden ordnet Immobilienmanager nach dem Bruttoimmobilienwert der AUM (in Millionen USD) zum 31.
Dezember 2024. 2CFA® und Chartered Financial Analyst® sind eingetragene Handelsmarken des CFA Institute.

[1] Stand: 31. Mérz 2026. AEW umfasst (i) AEW Capital Management, L.P. und ihre Tochtergesellschaften und (ii) die verbundene Gesellschaft AEW Europe und ihre Tochtergesellschaften. AEW Europe und AEW Capital
Management, L.P. gehdren gemeinsam Natixis Investment Managers und arbeiten unabhéngig voneinander. Das AEW AUM von insgesamt 74,2 Mrd. € umfasst 35,8 Mrd. € an Vermdgenswerten, die von AEW Europe und ihren
verbundenen Unternehmen verwaltet werden, 2,4 Mrd. € an regulatorischen Vermdgenswerten, die von AEW Capital Management, L.P., verwaltet werden, und 36,0 Mrd. € an Vermdgenswerten, fiir die AEW Capital Management,
L.P. und seine verbundenen Unternehmen (i) Anlagemanagementdienstleistungen fiir einen Fonds oder ein anderes Vehikel, das nicht in erster Linie in Wertpapiere (z. B. Immobilien) investiert, (ii) nicht diskretiondre
Anlageberatungsdienstleistungen (z. B. Modellportfolios) oder (iii) Fondsmanagementdienstleistungen, die keine Anlageberatung beinhalten, erbringen. Aufgrund von Rundungen kénnen sich bei den Summen Abweichungen
ergeben.
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