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Fachmarktzentren als Stabilitatsanker?
Marktpotenziale in Deutschland und Europa

Analystinnen: Claudia Drangmeister // Julia Miiller-Siekmann

Auf einen Blick

/" Fachmarktzentren haben sich als vergleichsweise resilientes Segment des Einzelhandelsimmobilienmarktes etabliert. Ihre
Stabilitat beruht insbesondere auf ihrer Nahversorgungsfunktion, einem lebensmittelgeankerten Mietermix und langfristigen
Mietvertragen. Frequenzstarke Ankermieter, gute Erreichbarkeit und ein preisorientiertes Angebot unterstltzen regelmaRige
Kundenbesuche und verlassliche Cashflows.

/I Das wirtschaftliche Umfeld bleibt anspruchsvoll. Die deutsche Wirtschaft befindet sich 2026 zwar auf einem moderaten
Wachstumspfad, die Konsumdynamik entwickelt sich jedoch weiterhin verhalten. Steigende Realeinkommen und eine
vergleichsweise robuste Beschaftigung stiitzen die Kaufkraft, wahrend hohere Energie- und Lebenshaltungskosten sowie die hohe
Sparneigung die Konsumbereitschaft begrenzen. Davon profitieren vor allem nahversorgungs-, preis- und bedarfsorientierte
Handelsformate, wahrend konsumabhangige Non-Food-Segmente unter strukturellem Anpassungsdruck stehen.

/I Gleichzeitig nimmt die Differenzierung nach Standort- und Objektqualitat zu. Fiir Vermietbarkeit, Liquiditdt und Wertentwicklung
sind insbesondere Mikrolage, Einzugsgebiet, Betreiberbonitdt, Mietermix, Vertragsstruktur, Drittverwendungsfahigkeit und
energetischer Zustand entscheidend. Erhohte Risiken bestehen bei alteren, Non-Food-lastigen oder strukturell schwacheren
Objekten sowie durch steigende Modernisierungskosten und regulatorische Anforderungen. Flexible Flachenkonzepte, digitale
Services und erganzende Gastronomie-, Gesundheits- und Dienstleistungsangebote eréffnen dagegen Potenziale fiir eine aktive
Weiterentwicklung des Bestands.

/I Der deutsche Vermietungsmarkt fir Fachmarktzentren weist eine robuste Nachfrage und niedrige Leerstéande auf. Moderne, gut
erreichbare und lebensmittelgeankerte Objekte kdnnen stabile bis leicht steigende Neuvertragsmieten erzielen, wahrend sich
die Mieten an weniger wettbewerbsfahigen Standorten vielfach seitwarts bewegen. Auch am Investmentmarkt behauptet sich
das Segment: Im ersten Halbjahr 2026 entfielen 324 Mio. EUR beziehungsweise 17 % des Einzelhandelsinvestmentvolumens auf
lebensmittelgeankerte Fachmarktzentren. Die Spitzenrendite liegt seit Anfang 2024 stabil bei 5,10 %.

/I Auch europaweit zeigen Fachmarktzentren eine tUberdurchschnittliche Marktperformance. Bei einem Retail-Park-Bestand von
rund 42,7 Mio. m? Ende 2023 erzielten sie im Zwdélfmonatszeitraum bis zum dritten Quartal 2025 mit 9,9 % die hdchste
Gesamtrendite! unter allen Immobiliensegmenten.2 Damit Ubertrafen sie, getragen von einem laufenden Ertrag von 6,2 %,
sowohl den europdischen Immobilienmarkt insgesamt mit 6,3 % als auch das Einzelhandelsimmobiliensegment mit 8,0 %. Die
Marktpotenziale unterscheiden sich jedoch deutlich nach Land und Marktreife. In den etablierten westeuropdischen Markten
stehen vor allem Modernisierung, Repositionierung und Bestandsoptimierung im Vordergrund, wdhrend Spanien und
insbesondere Polen grofRere Entwicklungs- und Wachstumsspielrdume bieten.

/I Fachmarktzentren unterstreichen damit ihre Attraktivitdt als resiliente und ertragsorientierte Subassetklasse. Langfristig
entscheiden jedoch Standort- und Objektqualitat, ein nachfragegerechter Mietermix, energetische Zukunftsfahigkeit und aktives
Asset Management Uber ihre Wettbewerbsfahigkeit und Wertentwicklung.

" Die Gesamtrendite (Total Return) misst nach MSCI die Immobilienperformance aus Wertveranderung und Nettoertrag, bezogen auf
das eingesetzte Kapital und ohne Bertlicksichtigung von Finanzierungseffekten.
2 Vergleich auf Basis der im MSCI All Property Index erfassten institutionellen Immobiliensegmente.
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Einleitung

Der Einzelhandel befindet sich seit Jahren in einem tiefgreifenden Wandel. Verdnderte Konsumgewohnheiten, die wachsende
Bedeutung des Online-Handels, konjunkturelle Unsicherheiten und steigende Anforderungen an Immobilien beeinflussen
Handelskonzepte, Standorte und Investitionsentscheidungen. Dabei entwickeln sich die einzelnen Einzelhandelsformate und
Immobilientypen zunehmend unterschiedlich.

In diesem Umfeld riicken Fachmarktzentren verstarkt in den Fokus. Als Gberwiegend funktional ausgerichtete Handelsstandorte
verbinden sie verschiedene groRflachige Anbieter und tibernehmen vielerorts eine wichtige Versorgungsfunktion. Zugleich miissen
sie sich an verdnderte Anforderungen von Verbrauchern, Mietern und Investoren sowie an neue regulatorische, energetische und
bauliche Rahmenbedingungen anpassen. Es stellt sich die Frage, wie Fachmarktzentren im aktuellen Marktumfeld positioniert sind
und welche Faktoren ihre weitere Entwicklung bestimmen. Von besonderem Interesse sind die Chancen und Risiken, die sich aus den
wirtschaftlichen und einzelhandelsspezifischen Rahmenbedingungen ergeben, wie sich der Vermietungs- und Investmentmarkt
entwickelt und welche Anforderungen kiinftig an Standorte, Nutzungskonzepte und Immobilienqualitat gestellt werden.

Die Studie untersucht diese Fragestellungen zunachst fir den deutschen Markt und richtet den Blick anschlieBend auf die
europaischen Zielméarkte der Deutschen Hypo — NORD/LB Real Estate Finance. Dabei werden die jeweiligen Marktstrukturen und
Rahmenbedingungen verglichen, Marktpotenziale eingeordnet und landerspezifische Besonderheiten herausgearbeitet.

Rahmenbedingungen des deutschen Einzelhandels

Wirtschaft kehrt auf den Wachstumspfad zuriick, Konsumnachfrage bleibt gedampft

Die deutsche Wirtschaft entwickelte sich im ersten Halbjahr 2026 deutlich robuster als erwartet. Das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP)
stieg im zweiten Quartal 2026 saison- und kalenderbereinigt um 0,3 % gegeniiber dem Vorquartal, nachdem bereits im ersten Quartal
ein Zuwachs von 0,4 % verzeichnet worden war. Damit befindet sich die deutsche Volkswirtschaft inzwischen das dritte Quartal in
Folge auf Wachstumskurs und zeigte sich trotz des Nahostkonflikts, gestiegener Energiepreise sowie anhaltender geopolitischer
Unsicherheiten widerstandsfahig. Wachstumsimpulse gingen insbesondere vom AufRenhandel aus: Die Exporte legten mit 2,0 %
gegenliber dem Vorquartal starker zu als die Importe. Die privaten und staatlichen Konsumausgaben erhéhten sich hingegen jeweils
nur moderat um 0,1 %, wahrend die Ausristungsinvestitionen um 1,4 % zuriickgingen. Bisher fehlt es dem privaten Konsum an einem
dynamischen Schwung. Nach einem Anstieg von 1,3 % im Vorjahr rechnen unsere Volkswirte fiir 2026 lediglich mit einem Plus von
0,2 % (2027: +1,0 %), wobei die Entwicklung von gegenlaufigen Tendenzen gepragt wird. Wahrend steigende Reallohne (Q2 2026:
+1,5 % Q/Q) und ein vergleichsweise stabiler Arbeitsmarkt die Kaufkraft der privaten Haushalte starken, belasten héhere Energie-
und Lebenshaltungskosten die Konsumbereitschaft.> Die Teuerung hat sich im August erwartungsgemaR weiter erhoht. Die
Inflationsrate gemessen am Harmonisierten Preisindex (HVPI) kletterte nach 2,8 % im Vormonat auf 2,9 % Y/Y. Ausschlaggebend
hierfir waren vor allem die gestiegenen Energiepreise. Die Kerninflation blieb hingegen mit 2,4 % Y/Y vergleichsweise stabil. Dies
spricht bislang gegen einen breit angelegten Inflationsdruck in der Gesamtwirtschaft, deutet jedoch auf anhaltende Aufwartsrisiken
infolge des Energiepreisanstiegs hin. Aus Sicht der Geldpolitik hat sich die Inflationsrate im August somit weiter vom Stabilitatsziel
entfernt.* Entsprechend hat die EZB im September wie erwartet eine weitere Erh6hung der Leitzinsen um 25 Basispunkte
beschlossen, nachdem sie im Juli noch eine Zinspause eingelegt hatte. Der relevante Einlagesatz stieg auf 2,50 %.>

Die konjunkturelle Erholung ruht damit noch nicht auf einer breiten binnenwirtschaftlichen Basis, erweist sich insgesamt jedoch als
bemerkenswert robust. Fir dieses Jahr und das Folgejahr rechnen unsere Volkswirte mit einem Anstieg des realen BIP um 1,3 % Y/Y.
Wahrend fiskalische Impulse die Konjunktur stiitzen, wirken hohe Energiekosten, die weiterhin verhaltene Investitionstatigkeit,
birokratische Hemmnisse sowie der internationale Wettbewerbsdruck als strukturelle Belastungsfaktoren fort. Zudem dirften im
zweiten Halbjahr 2026 die wirtschaftlichen Belastungen durch den heiBen Sommer und die damit verbundenen niedrigen
Pegelstiande der Flusse, die die Logistik vieler Unternehmen eingeschrankt haben, zum Tragen kommen.®

3 NORD/LB Macro Research: Economic Adviser, Ausgabe September und Oktober 2026

4 NORD/LB Macro Research: News Flash Euroland: Inflationsrate steigt auf 3,3% - EZB vor Zinserhéhung, 1. September 2026

5 NORD/LB Macro Research: News Flash Euroland: EZB erhéht Zinsen und halt Tur fiir erneute Straffung weit offen, 10. September
2026

8 NORD/LB Macro Research: Economic Adviser, Ausgabe September 2026
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Fundamentalprognosen Deutschland*

BIP Privater Konsum Inflationsrate** Arbeitslosenquote***
2025 0,2 1,3 2,3 6,3
2026e 1,3 0,2 2,8 6,4
2027e 1,3 1,0 2,6 6,4

Quelle: Macrobond, NORD/LB Macro Research

*Veranderung ggu. Vj. in %, **HVPI, ***in % der ziv. Erwerbspersonen (BA-Definition)

Auch die wichtigen Stimmungsindikatoren belegen den wachsenden Konjunkturoptimismus. Der ifo-Geschaftsklimaindex legte im
August deutlich auf 88,8 Punkte zu. Dies ist der hochste Stand seit einem Jahr. Zudem konnten sich auch die beiden Teilkomponenten
gegenliber dem Vormonat sichtlich verbessern: Die aktuelle Lage wurde mit 88,5 Punkten so gut beurteilt wie zuletzt im April 2024.
Die Geschéaftserwartungen legten kraftig auf 89,1 Punkte zu. Auch auf sektoraler Ebene bildete sich der wachsende Optimismus der
Unternehmen ab. Der ifo-Geschaftsklima-Saldo fiir den Handel lag im August mit -20,5 Punkten weiter im negativen Bereich, aber
erneut ber dem Vormonatsniveau. Speziell im Handel wurden sowohl die aktuelle Lage als auch die Erwartungen insgesamt positiver
gesehen, wenngleich auf einem noch niedrigen Niveau. Das Stimmungsbild stabilisiert sich am aktuellen Rand somit zunehmend,
bleibt aber insgesamt fragil.

ifo-Geschaftsklima* mit positiven Signalen im ifo-Geschaftsklima nach Wirtschaftsbereichen*
August 2026

Index
105

100 - /4

Dez 25 Jan 26 Feb 26 Mrz 26 Apr26 Mai26 Jun 26 Jul 26 Aug 26

00— Deutschland -85 -86 -67 -114 -153 -142 -128 -105  -59
Verarb. Gewerbe -145 -12,3  -11,5 -144 -156 -148 -125 -96  -42
85 Ny - Dienstleistungssektor 20 -26 00 -50 -109 -68 -50 -44  -21
80 v Handel -24,8 -21,3 -221 -247 -32,6 -30,0 -26,8 -23,4 -20,5
75— Bauhauptgewerbe -14,8 -14,3 -13,8 -153 -24,1  -241  -22,9 -20,5 -16,5
i T T : : T
2021 2022 2023 2024 2025 2026
== ifo Geschaftsklima == ifo Erwartungen ==ifo Lage
Quelle: ifo, Macrobond, NORD/LB Macro Research Quelle: ifo, NORD/LB Sector Research Immobilien
*Indexwerte (2015 = 100), saisonbereinigt *Salden, saisonbereinigt

Dieses Bild spiegelt sich auch in der Verbraucherstimmung wider, die sich zuletzt leicht aufgehellt hat, aber noch nicht den Weg fiir
eine splirbare Belebung des privaten Konsums aufzeigt. Das GfK-Konsumklima stieg fiir September 2026 um 2,8 Zahler auf -26,6
Punkte. Getragen wurde die Verbesserung vor allem von deutlich gestiegenen Einkommenserwartungen (+16,2 Zahler auf 1,7 Punkte)
und etwas positiveren Konjunkturaussichten (+2,4 Punkte auf -3,9 Punkte). Gleichwohl bleibt das Konsumklima auf einem niedrigen
Niveau, wenn auch die Richtung der Entwicklung optimistisch stimmt. Die weiterhin schwache Anschaffungsneigung (nahezu
unverandert seit vier Jahren bei -9,8 Punkten) sowie die nach wie vor hohe Sparneigung (-1,5 Zahler auf 15,5 Punkte) verdeutlichen,
dass die privaten Haushalte trotz erster Aufhellungssignale weiterhin vorsichtig agieren.” Von dieser Entwicklung sind insbesondere
aufschiebbare Konsumausgaben betroffen, wahrend die Nachfrage nach Giitern des taglichen Bedarfs vergleichsweise stabil bleibt.

Der Blick auf die Ergebnisse des HDE-Konsumbarometers im September bestatigt den grundsatzlichen positiven Trend auf niedrigem
Niveau. Die Konsumstimmung der privaten Haushalte verbesserte sich gegeniiber dem Vormonat leicht um 0,52 Punkte auf 94,70
Punkte (Anstieg seit Mai dieses Jahres mit Ausnahme eines Rickgangs im Vormonat), bleibt jedoch insgesamt verhalten. Eine
deutliche und nachhaltige Belebung des privaten Konsums zeichnet sich nach Einschatzung des HDE jedoch weiterhin nicht ab,
wenngleich leichte Tendenzen zu erkennen sind, dass die ausgepragte Konsumzuriickhaltung der Verbraucher im laufenden Jahr
abnehmen kénnte.®

" GfK: Konsumklima hellt sich auf, Pressemitteilung 27. August 2026
8 HDE-Konsumbarometer September 2026
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GfK-Konsumklima (Stand August 2026)

-10
-15
-20
-26,6 Punkte
-25
-30

-35

2022 2023 2024 2025 2026

Quelle: GfK, NORD/LB Sector Research Immobilien

Der deutsche Einzelhandel wies im vergangenen Jahr angesichts der schwachen Konsumstimmung lediglich ein moderates
Umsatzwachstum auf. Der Nettoumsatz lag laut HDE bei rund 683,7 Mrd. EUR und damit nominal um 3,0 % (iber dem Vorjahreswert.
Real fiel das Wachstum mit +1,5 % deutlich geringer aus. Die Konsumdynamik schwachte sich insbesondere im zweiten Halbjahr
spurbar ab und spiegelte die herausfordernden wirtschaftlichen Rahmenbedingungen wider. Der stationare Einzelhandel erzielte
einen Umsatz von 591,4 Mrd. EUR (+2,8 % nominal) und blieb hinter der Dynamik des Online-Handels zurtick, dessen Umsatz auf 92,3
Mrd. EUR (+3,9 % nominal) anstieg. Nach der voriibergehenden Umsatzschwache im Jahr 2022 setzte der Online-Handel damit seinen
Wachstumskurs fort. Trotz des weiterhin anspruchsvollen Umfelds rechnet der HDE fiir 2026 mit einem nominalen Umsatzwachstum
von 2,0 % auf insgesamt 697,4 Mrd. EUR (+0,5 % real). Sowohl der stationare Handel als auch der Online-Handel dirften zu diesem
Anstieg beitragen, jedoch unterschiedlich stark. Fir den Online-Handel wird mit einem nominalen Umsatzplus von 4,4 % auf 96,3
Mrd. EUR gerechnet, wahrend der stationare Einzelhandel voraussichtlich lediglich um nominal 1,6 % auf 601,1 Mrd. EUR wachsen
wird.? Die bisher veroffentlichten Zahlen vom Statistischen Bundesamt zur Entwicklung des Umsatzes im Einzelhandel fur das erste
Halbjahr 2026 (+0,7 % real und +2,2 % nominal gegentiber dem Vorjahreszeitraum) liegen im Rahmen der HDE-Erwartung.10

Entwicklung des Einzelhandelsumsatzes und des Online-Anteils*

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026P

B Umsatzvolumen im gesamtdeutschen Einzelhandel in Mrd. EUR (netto) ®Online-Anteil in %

Quelle: HDE, NORD/LB Sector Research Immobilien

* Einzelhandel im engeren Sinne bezeichnet die institutionellen Einzelhandelsformate in Deutschland einschlieBlich ihrer Online-Umsétze, ohne Apotheken, Kfz-, Brenn-
und Kraftstoffhandel

9 HDE
10 Statistisches Bundesamt: Einzelhandelsumsatz im Juli 2026 real um 3,4 % niedriger als im Vormonat, Pressemitteilung
1. September 2026
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Die langjahrige positive Umsatzentwicklung des Einzelhandels verdeutlicht zugleich die strukturelle Starke fachmarktgepragter
Handelsformate. Das Fachmarktsegment vereinte 2024 rund 16,3 % des deutschen Einzelhandelsumsatzes auf sich und konnte seinen
Marktanteil gegeniiber dem Jahr 2000 um 4,5 Prozentpunkte ausbauen.!! Dies unterstreicht die anhaltende Nachfrage nach
nahversorgungs-, preis- und bedarfsorientierten Angeboten, die zugleich das Fundament vieler Fachmarktzentren bilden.

Einzelhandel zwischen Zuriickhaltung und Erholung

Die Rahmenbedingungen fir den deutschen Einzelhandel haben sich im Jahresverlauf 2026 leicht verbessert, bleiben jedoch von
geopolitischen und handelspolitischen Unsicherheiten sowie einem erhdhten Zinsniveau gepragt. Trotz verbesserter
Einkommensperspektiven der privaten Haushalte zeigt sich die Konsumneigung bislang zuriickhaltend, sodass eine nachhaltige
Belebung der privaten Konsumnachfrage auf sich warten lasst. Entsprechend entwickelt sich auch der Einzelhandel weiterhin
verhalten, wenngleich die jliingsten Stimmungsindikatoren auf eine leichte Aufhellung hindeuten. Die schwache Konsumentwicklung
trifft die einzelnen Warengruppen und Handelsformate unterschiedlich. Wahrend aufschiebbare und langlebige Konsumausgaben
unter Druck bleiben, zeigt sich die Nachfrage nach Giitern des taglichen Bedarfs vergleichsweise stabil. Vor diesem Hintergrund
konnten Fachmarktzentren ihre Position innerhalb des deutschen Einzelhandelsimmobilienmarktes in den vergangenen Jahren
weiter starken. Die hohe Bedeutung dieses Marktsegments zeigt sich sowohl auf Nutzer- als auch auf Investorenseite und wird in den
folgenden Kapiteln naher beleuchtet.

Fachmarktzentren im Uberblick

Definition, Abgrenzung und Besonderheiten von Fachmarktzentren

In Anlehnung an die Definition der Gesellschaft fir Immobilienwirtschaftliche Forschung e. V. (gif) aus dem Jahr 2014 lassen sich
Fachmarktzentren als Sonderform eines Einzelhandelszentrums, d. h. einer Ansammlung von Einzelhandels- und
Dienstleistungsbetrieben klassifizieren. Dieses wird einheitlich geplant, zentral verwaltet und als baulich und funktional
zusammenhangender Gebaudekomplex mit einem gemeinsamen, groRflachigen Parkplatz wahrgenommen. Die Mieterstruktur wird
Uiberwiegend von mittel- bis grofflachigen Fachmarkten und fachmarktdhnlichen Einzelhandelsbetrieben geprdgt, darunter
Lebensmittel- und Drogeriemarkte, Schuh- und Elektromérkte sowie weitere Non-Food-Anbieter. Fachmarktzentren dienen primar
der funktionalen Versorgung mit Gltern des taglichen und mittelfristigen, teilweise auch des langfristigen Bedarfs und zeichnen sich
durch eine ebenerdige ErschlieBung der Verkaufsflichen aus. Wahrend frilhe Fachmarktzentren haufig eine einfache,
zweckorientierte Gestaltung aufwiesen, ist in den vergangenen Jahren eine qualitative Weiterentwicklung zu beobachten. Diese
umfasst insbesondere eine hochwertigere architektonische Ausgestaltung sowie eine funktionale Erweiterung des
Angebotsportfolios, etwa durch die stdrkere Integration mittelpreisiger Filialisten, ergdanzender Gastronomie- und
Dienstleistungsnutzungen sowie durch die Einflhrung strukturierter Centermanagement-Elemente (z. B. zentrales Marketing,
gemeinsame Offnungszeiten, eigenstindige Markenauftritte).

Fachmarktzentren befinden sich Gberwiegend an verkehrsorientierten, autoaffinen Lagen, haufig innerhalb eines groReren Gewerbe-
oder Industriegebiets, an Stadtrandlagen oder am Rand gewachsener Innenstadte. Aufgrund der periphereren Lage, der Giberwiegend
eingeschossigen Bauweise und der funktionalen Flachenkonzepte liegen die Miet- und Betriebskosten in der Regel unter denen
klassischer Shopping-Center.

Shopping-Center unterscheiden sich von Fachmarktzentren insbesondere durch ihre Mehrgeschossigkeit, den mallartigen Aufbau,
einen deutlich breiteren Branchenmix sowie einen starkeren Fokus auf Aufenthaltsqualitat und Erlebnisorientierung. Zudem werden
sie gemaRk EHI Retail Institute erst ab einer Fldche von 10.000 m? GLA als Shopping-Center erfasst. Im Gegensatz dazu stehen bei
Fachmarktzentren die bedarfsorientierte Versorgung, Bequemlichkeit und Preisbewusstsein im Vordergrund.

Gegenuber solitdren Fachmarkten (z. B. Baumarkt) profitieren Fachmarktzentren durch die rdumliche Blindelung mehrerer Anbieter
von Agglomerations- und Frequenzeffekten. Neben alleinstehenden Fachmarkten gibt es historisch gewachsene raumliche
Ansammlungen von Fachmarkten, sogenannte Fachmarkt-Agglomerationen. Diese sind wiederum nicht einheitlich geplant oder
verwaltet. Die einzelnen Objekte weisen eine separate Erschliefung auf und befinden sich haufig im Eigentum unterschiedlicher
Akteure.

" HDE, Statista
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In Abgrenzung zu Nahversorgungszentren, die der Uberwiegend fuBlaufigen, wohngebietsnahen Versorgung mit Gitern des
taglichen Bedarfs dienen und stark vom Lebensmitteleinzelhandel gepragt sind, biindeln Fachmarktzentren mehrere grofflachige
Betriebe — haufig mit hohem Non-Food-Anteil — und erschlieBen je nach GroBe des Objekts auch ein Uberdrtliches bzw. regionales
Einzugsgebiet.12

Aufgrund unterschiedlicher Begriffsdefinitionen und Erfassungsmethoden ldsst sich die Zahl der Fachmarktzentren in Deutschland
nicht eindeutig bestimmen. Nach einer breiten geodatenbasierten Abgrenzung werden bundesweit rund 4.500 Fachmarktzentren
und Fachmarktagglomerationen erfasst.13 Die Zahl klassischer, einheitlich geplanter und gemanagter Fachmarktzentren liegt jedoch
deutlich darunter. So hat die MEC METRO-ECE Centermanagement GmbH im Rahmen einer Analyse aus dem Jahr 2020 rund 260
Fachmarktzentren in Deutschland ndher betrachtet. Die Analyse gibt Aufschluss tiber die GroRenklassen von Fachmarktzentren und
deren Verkaufsflichenanteile. Demnach weisen zwei Drittel aller Fachmarktzentren eine Verkaufsfliche von 10.000 bis 20.000 m?
auf. Den grofRten Flachenanteil innerhalb von Fachmarktzentren nimmt der Lebensmitteleinzelhandel ein. Mehr als ein Drittel der
Flachen entfallt auf Lebensmitteldiscounter, Supermarkte, Verbrauchermarkte oder SB-Warenhauser. Mit deutlichem Abstand folgen
Bau- und Heimwerkermarkte sowie Mdébel- und Einrichtungshauser. Hier zeigen sich deutliche Unterschiede gegeniiber Shopping-
Centern, deren Schwerpunkt auf Bekleidung liegt.14

GroBenklassen von Fachmarktzentren Verkaufsflachenanteile von Fachmarktzentren
! = 10.000-15.000 m? = Lebensmittel

6 b ' = Bau-/Heimwerkerbedarf
" 15.000-20.000 m* 6 ' = Mébel/Einrichtungen
= 20.000-30.000 m? = Bekleidung

personlicher Bedarf
= 30.000-40.000 m = Unterhaltungselektronik
40.000-50.000 m? Schuhe
“J Drogerie

= >50.000 m? = Services

Gastronomie
Quelle: LB Immowert, NORD/LB Sector Research Immobilien Quelle: LB Immowert, NORD/LB Sector Research Immobilien
Eine von bulwiengesa 2026 durchgefiihrte Analyse unterstreicht ebenfalls die hohe Bedeutung von periodischen Anbietern —
insbesondere des Lebensmitteleinzelhandels bei den Flachenanteilen von Fachmarktzentren. Dabei fallt dieser vor allem bei

kleineren Fachmarktzentren besonders ins Gewicht (siehe Abbildung unten). Bei historisch gewachsenen Fachmarktagglomerationen
dominieren hingegen die Flachenanteile im Bereich DIY/M&bel.15

Welche dieser Orte bevorzugen Sie zum Einkaufen von ... (Anteile in %)

45 42 42
40 38 38
35 32 30 32 33 30
30 28 27 25
5 22 21 B
20 15 15 15 7
15 5 13 13 11

5 2 2

0 . e - .

EinkaufsstraBe Shopping Center Fachmarkt/FMZ Online WeiB nicht
B |ebensmittel H Textilien/Mode und Schuhe/Lederwaren m Elektronik/Telekommunikation
Sport-/Outdoorausrusting H Gesundheits- und Beautyprodukte Heim-Haus-Wohnbedarf

Quelle: JLL, 2025, 10.021 Antworten; Rundungsdifferenzen moglich; NORD/LB Sector Research Immobilien

"2 hitps://gif-ev.com/glossar/, abgerufen am 5. Mai 2026

'3 https://nexiga.com/daten-einzelhandel-fachmarktzentrum/

LB Immowert 2020: Deutschland — Marktprofil Fachmarktzentrum

'S bulwiengesa, burberger: b2 Handelsmonitor. Zwei Blickwinkel. Ein Markt. April 2026
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Erfolgsfaktoren und Risiken von Fachmarktzentren

Die Stabilitat von Fachmarktzentren wird durch ihre Versorgungsfunktion, ihre Mieterstruktur sowie die Qualitdt von Standort und
Objekt bestimmt. Eine zentrale Rolle spielen Lebensmittel- und Drogeriemarkte als frequenzstarke Ankermieter. lhre auf den
taglichen Bedarf ausgerichteten Angebote unterstiitzen regelmiRige Kundenbesuche.l’® In Verbindung mit langfristigen
Mietvertragen kann dies zur Stabilisierung der Mietertrdge beitragen. Unterstiitzend wirkt die weiterhin geringe Online-
Durchdringung dieser Warengruppen, die 2025 bei Lebensmitteln 2,7 % und bei Drogeriewaren 4,1 % betrug.'’

Zusatzliche Nachfrageimpulse ergeben sich aus dem demografischen Wandel. Die alternde Bevdlkerung und die wachsende
Bedeutung gut erreichbarer Versorgungsangebote begiinstigen insbesondere Fachmarktzentren mit Nahversorgungsfunktion. Den
Ergebnissen einer Konsumentenbefragung von JLL zufolge steigt die Praferenz fir Fachmarkte und Fachmarktzentren beim
Lebensmitteleinkauf tendenziell mit dem Alter. Altere Konsumenten schitzen vor allem die Kombination aus guter Erreichbarkeit,
breiter Produktauswahl und personlicher Beratung. Jiingere Erwachsene nutzen dagegen haufiger digitale Einkaufskanale: Beim
Lebensmitteleinkauf liegt der Online-Anteil bei den 18- bis 29-Jahrigen bei 24 % und bei den 30- bis 39-Jahrigen bei 23 %, gegenliber
8 % bei den Uber 65-Jdhrigen.'8

Ein wichtiger Erfolgsfaktor ist die Standortqualitdt. Eine gute Pkw-Erreichbarkeit, ausreichende und moglichst kostenfreie
Parkmoglichkeiten, kurze Wege sowie eine erginzende OPNV-Anbindung erméglichen einen effizienten und komfortablen Einkauf.
Obwohl der 6ffentliche Nahverkehr insbesondere bei jlingeren Bevolkerungsgruppen an Bedeutung gewinnt, bleibt der Pkw das
wichtigste Verkehrsmittel fur Einkaufsfahrten.?®

Zuséatzliche Vorteile entstehen durch die raumliche Biindelung komplementarer Anbieter: Die Kombination aus Lebensmittelhandel,
Drogeriemarkten, Non-Food-Discountern, Fachmarkten und Dienstleistungen ermoglicht Kopplungseinkdufe, erhoht die Aufenthalts-
und Besuchsanlasse und starkt die Bindung an den Standort. Gleichzeitig profitieren Fachmarktzentren vom anhaltenden Trend zu
preis- und nutzenorientiertem Konsum.20 Entscheidend ist dabei ein ausgewogener Mietermix, der unterschiedliche Bedarfsbereiche
sinnvoll miteinander verbindet. Ein aktives Asset Management unterstitzt die Anpassung von Mietermix und Flachenstrukturen an
verdnderte Kunden- und Betreiberanforderungen.!

Stabilisierend wirkt zudem die Prdsenz groRer, bonitdtsstarker und investitionsbereiter Handelsunternehmen. Die hohe
Marktkonzentration im deutschen Lebensmitteleinzelhandel unterstreicht deren wirtschaftliche Bedeutung: Auf EDEKA und REWE
entfallen zusammen 46,8 % des Marktes, auf die vier filhrenden Handelsgruppen EDEKA, REWE, Schwarz und Aldi insgesamt 76,4 %.
Mehrere groRe Lebensmittel- und Drogeriefilialisten investieren weiterhin in ihre Filialnetze, modernisieren bestehende Markte und
entwickeln neue Standortkonzepte. Dies unterstitzt die Nachfrage nach geeigneten groRflachigen Handelsflachen, erhéht zugleich
aber die Abhdngigkeit der Vermietungsmarkte von den Standortentscheidungen weniger marktstarker Handelsunternehmen.?2 Bei
der Risikobeurteilung sind deshalb neben der langfristigen Unternehmensstrategie insbesondere die Umsatz- und
Frequenzentwicklung der Ankermieter sowie die demografischen und wettbewerblichen Rahmenbedingungen im Einzugsgebiet zu
berucksichtigen.

Der langfristige Erfolg eines Fachmarktzentrums hangt wesentlich von seiner Standort- und Objektqualitat ab. Entscheidend sind
insbesondere Mikrostandort und Einzugsgebiet, ein attraktiver und bonitatsstarker Mieterbesatz, tragfahige Vertragsstrukturen
sowie der bauliche und energetische Zustand. Flexible Flachenkonzepte und eine tatsachliche Drittverwendungsfahigkeit begrenzen
die Risiken bei Verdnderungen des Mieterbesatzes. MaRgeblich ist dabei, ob Flachen mit vertretbarem baulichem und finanziellem
Aufwand an alternative Nutzer oder Nutzungen angepasst werden kénnen.3

'® bulwiengesa, burberger: b2 Handelsmonitor. Zwei Blickwinkel. Ein Markt. April 2026

7 HDE Handelsverband Deutschland, IFH Kéln: HDE ONLINE-MONITOR 2026.

8 JLL: NextGen Shoppers: Deutschlands Konsumenten im Wandel. Ein Einblick in die Anforderungen der Konsumenten an den
Einzelhandel der kommenden Jahre. 11. November 2025.

% ebd.

20 pulwiengesa, burberger: b? Handelsmonitor. Zwei Blickwinkel. Ein Markt. April 2026.

21 JLL: NextGen Shoppers: Deutschlands Konsumenten im Wandel. Ein Einblick in die Anforderungen der Konsumenten an den
Einzelhandel der kommenden Jahre. 11. November 2025.

22 Hahn Gruppe: Retail Real Estate Report 2025/2026

2 pulwiengesa, burberger: b? Handelsmonitor. Zwei Blickwinkel. Ein Markt. April 2026.
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Top 10 Umsatzranking des Lebensmitteleinzelhandel: Marktanteile 2025 (in %)
Lebensmitteleinzelhandels**
Rang Unternehmen Umsatz 2025 Verinderung zu 2024 in %
1 Edeka-Gruppe 84.667 2,7
Netto Marken-Discount 19.833 1,6
Edeka Regionalgesellschaften 60.667 2,5
- Sonstige Geschaftsfelder 4.167 11,1
2 Rewe-Gruppe 70.615* 3,6
Rewe-Konzern 66.865* 3,6
Vollsortiment 35.800* 2,8
Penny 10.837* 0,7
Sonstige Geschéftsfelder 20.228* 6,8
- Rewe Dortmund 3.750% 2,1
3 Schwarz-Gruppe 61.335* 3,3
- Lidl 34.810* 3,6 11,1%
Kaufland 24.425* 2,8
- Schwarz E-Commerce 2.100* 5,0
4 Aldi-Gruppe 36.900* 2,9
- Aldi Stud 20.520* 1,2 18,5%
Aldi Nord 16.310* 51
- Aldi E-Commerce 70% 14,8
5 dm 13.270 6,4
6 10.500 6,1
7 Bartels-Langness-Gruppe 7.265% 2,0 BEdeka-Gruppe @ Rewe-Gruppe B Schwarz-Gruppe
Bartels-Langness 3.655% 3,5 ) .
N G 3.610 45 Aldi-Gruppe ®Ubrige
8 Globus 6.652 -0,2
9 Metro-Gruppe 5.870* 1,3
10 Transgourmet 5.062* 2,6
Quelle: https://lebensmittelpraxis.de/ auf Basis von NIQ Trade Dimensions, Quelle: https://lebensmittelpraxis.de/ auf Basis von NIQ Trade Dimensions,
NORD/LB Sector Research Immobilien NORD/LB Sector Research Immobilien

* Schatzungen, ** im Inland getatigte Brutto-Gesamtumsatze (inkl. MwST.)

Den positiven Perspektiven stehen verschiedene Risiken gegeniber. Besonders relevant ist die Abhdngigkeit von Ankermietern, da
deren Ausfall nicht nur direkte Mietausfille verursacht, sondern auch die Besucherfrequenz, Attraktivitat und Vermietbarkeit der
Ubrigen Flachen beeintrachtigen kann.?* Bei Fachmarktzentren kénnen sich Immobilien- und Betreiberrisiken Gberlagern. Dies gilt
insbesondere, wenn Mietertrage und Kundenfrequenz in hohem Male von einzelnen Ankermietern und deren langfristiger
Standortstrategie abhangen.

Weitere Risiken resultieren aus dem fortschreitenden Strukturwandel des Einzelhandels. In den Bereichen Fashion sowie
Unterhaltungselektronik und Technik liegen die Online-Anteile inzwischen bei jeweils mehr als 40 %. Der damit verbundene
Wettbewerbs- und Konsolidierungsdruck kann Filialnetzbereinigungen, Insolvenzen und eine riicklaufige Flachennachfrage nach sich
ziehen. Besonders exponiert sind Fachmarktzentren, in deren Mietermix diese Warengruppen ein hohes Gewicht besitzen.?5 26
Zugleich differenzieren sich die Einkaufspraferenzen zunehmend nach Alter, Wohnort und Warenkategorie. Fachmarktzentren
missen ihre Mieter-, Flachen- und Servicekonzepte daher fortlaufend an verdnderte Kundenbedurfnisse anpassen.?”

Zusatzliche Belastungen entstehen durch hohe Bau- und Modernisierungskosten, langwierige Genehmigungsverfahren und ein
teilweise restriktives Baurecht. Sie kdnnen Erweiterungen, Ersatzneubauten und die Anpassung bestehender Objekte erschweren.
Insbesondere bei dlteren Fachmarktzentren kénnen energetische Anforderungen zusatzliche Investitionen erforderlich machen.
Neben dem absehbaren Investitionsbedarf gewinnen langfristige Obsoleszenzrisiken an Bedeutung, die sich insbesondere aus nicht
mehr marktgerechten Flachenstrukturen, veralteter Gebaudetechnik und einer unzureichenden energetischen Qualitat ergeben
konnen.28

Das Planungsrecht ist dabei jedoch nicht ausschliefRlich als Risikofaktor zu betrachten. Erfolg und Risiko eines Fachmarktzentrums
werden auch maRgeblich durch die konkrete planungsrechtliche Ausgestaltung des Standorts bestimmt. GroRflachige
Einzelhandelsbetriebe, die sich nach Art, Lage oder Umfang nicht nur unwesentlich auf die Raumordnung und Landesplanung oder
die stadtebauliche Entwicklung und Ordnung auswirken konnen, sind gemaR § 11 Abs. 3 BauNVO auler in Kerngebieten nur in eigens

24 Hahn Gruppe: Retail Real Estate Report 2025/2026

% pulwiengesa, burberger: b? Handelsmonitor. Zwei Blickwinkel. Ein Markt. April 2026.

2 Hahn Gruppe: Retail Real Estate Report 2025/2026

27 JLL: NextGen Shoppers: Deutschlands Konsumenten im Wandel. Ein Einblick in die Anforderungen der Konsumenten an den
Einzelhandel der kommenden Jahre. 11. November 2025.

28 Hahn Gruppe: Retail Real Estate Report 2025/2026
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fiir sie festgesetzten Sondergebieten zuldssig. Fir Bestandsobjekte kann sich daraus eine knappe und nur schwer replizierbare
planungsrechtliche Position ergeben. Lasst ein bestehender Bebauungsplan groRflachigen Einzelhandel sowie einen vergleichsweise
breiten Sortiments- und Verkaufsflichenrahmen zu, kann das Baurecht als Markteintrittsbarriere fiir neue Konkurrenzstandorte
wirken und damit einen wertbildenden Standortvorteil begriinden. Die Moglichkeiten fir Neuausweisungen oder Erweiterungen
unterscheiden sich jedoch regional deutlich. In stadtischen Agglomerationen begrenzen Flachenknappheit, konkurrierende
Nutzungsanspriiche und stadtebauliche Zielsetzungen haufig die Entwicklung neuer peripherer Handelsstandorte. In kleineren
Stadten und landlichen Raumen kénnen dagegen groRere Flachenpotenziale bestehen, sofern das Vorhaben mit den landes- und
regionalplanerischen Vorgaben sowie der ortlichen Versorgungsstruktur vereinbar ist.

Die Perspektiven von Fachmarktzentren differenzieren sich damit zunehmend nach Standort-, Mieter- und Objektqualitat sowie den
jeweiligen planungsrechtlichen Rahmenbedingungen. Letztere beeinflussen sowohl die Erweiterungs- und Anpassungsfahigkeit
bestehender Objekte als auch den Umfang potenzieller Neuentwicklungen. Wie sich diese Faktoren auf dem deutschen Vermietungs-
und Investmentmarkt niederschlagen, wird im folgenden Kapitel untersucht.

Der deutsche Markt fir Fachmarktzentren

Fachmarktzentren als stabile Saule im Einzelhandelssegment

Der deutsche Markt ist durch eine Vielzahl unterschiedlicher Standorte, ObjektgroRen und Eigentlimer gepragt. Zu den bedeutenden
Eigentimern, Investoren und Asset Managern von Fachmarktzentren in Deutschland zahlen u. a. die Hahn Gruppe, GRR GARBE Retail
Real Estate, die Deutsche Konsum REIT-AG, Redevco, Pradera sowie die Saller Unternehmensgruppe. Die Eigentliimerstruktur ist
insgesamt stark fragmentiert, sodass kein einzelner Eigentlimer eine dominierende Marktstellung einnimmt. Gemessen an der
vermietbaren Gesamtflache zahlen das Fachmarktzentrum Kinzigbogen in Hanau, das Nordharz Center in Blankenburg sowie der
Homepark Ulmen zu den groBten deutschen Fachmarktzentren.?® 30 Die Zusammensetzung der Hauptmieter verdeutlicht zugleich
die Bandbreite des Formats, die von lebensmittelgeankerten Zentren bis zu starker Non-Food-orientierten Standorten reicht.

Top-15* Fachmarktzentren in Deutschland

Fachmarktzentrum Stadt GLA (m?) Hauptmieter/Anmerkungen
1 Kinzigbogen Hanau 47.000 toom, Roller, Rewe, Lidl, dm
2 Nordharz Center Blankenburg 44,650 expert, Pepco, Takko, Depot
3 Homepark Ulm Ulm 43.500 JYSK, MediaMarkt, KIK, IKEA
4 EDU Einkaufspark Dukwitz Bremen 42.900 FMZ und SC**
5 Aplerbeck Center Dortmund 34.000 Aldi, Action, Decathlon
6 Erding Park Erding 33.000 Deichmann, dm, MediaMarkt
7 Cottbus Center Cottbus 30.500 Deichmann, expert, KIK, Kaufland
8 City Center Eisenhuttenstadt Eisenhuttenstadt 29.800 Deichmann, Action, Edeka, KIK
9 Marktkauf-Center Bautzen 29.000 TEDI, Deichmann, dm
10 Lowenpark Leipzig 28.000 Aldi, BabyOne, Action
11 Saalemarkt Saalfeld 27.000 Marktkauf, Toom, dm
12 FMZ Luneburg/Adendorf Luneburg 26.000 Edeka, Opti-Wohnwelt
13 Appelallee Center Wiesbaden 25.000 MediaMarkt, Kaufland
14  Spitzkrugring Multi Center Frankfurt (Oder)  24.500 Kaufland, Adler, Medimax
15 Schluter Hallen Freising 24.000 Rewe, Aldi, Rossmann

Quelle: mapic International retail Leasing Hub 2026, NORD/LB Sector Research Immobilien
*gemessen an der vermietbaren Gesamtflache (GLA) **Fachmarktzentrum und Shopping-Center

2% mapic: Special Focus 2026 Retail Parks in Europe

% Ein aktuelles Ranking deutscher Shopping-Center enthalt der Shopping-Center Performance Report 2026 von Ecostra. Es basiert
auf einer bundesweiten Befragung von Handelsmietern zur wirtschaftlichen Performance ihrer Standorte in den bewerteten
Centern.

Seite 11 von 24



Real Estate Special DEUTSCHE / HYPO

September 2026 NORD/LB Real Estate Finance

Stabile Nachfrage sorgt fiir einen robusten Vermietungsmarkt

Die hohe Resilienz von Fachmarktzentren spiegelt sich in einer stabilen Nachfrageentwicklung wider. Wahrend zahlreiche
innerstadtische Einzelhandelslagen weiterhin unter strukturellen Veranderungen und einer veranderten Flachennachfrage leiden,
profitieren Fachmarktzentren von langfristigen Konsumtrends wie Nahversorgung, Preisbewusstsein und One-Stop-Shopping.3! Der
Vermietungsmarkt fiir deutsche Fachmarktzentren prasentiert sich daher als robust und widerstandsfahig im Vergleich zu anderen
Einzelhandelsformaten, entwickelt sich jedoch auch segmentiert. Wahrend moderne, qualitativ hochwertige und ESG-konforme
Fachmarktzentren mit starkem Lebensmittelanker und hoher Flachenqualitat teils Mietsteigerungen erzielen konnen, bewegen sich
in vielen Bestandsobjekten die Mieten seitwarts. Besonders gefragt bleiben Flachen fiir Lebensmittelmarkte, Drogerien und weitere
nahversorgungsrelevante Nutzungen. Fir gut etablierte, lebensmittelgeankerte Fachmarktzentren mit marktgerechten Flachen,
guter Erreichbarkeit und wettbewerbsfahigen Nebenkosten ist deshalb von hoher Auslastung und weitgehend stabilen bis leicht
steigenden Neuvertragsmieten auszugehen. Die Leerstandssituation unterstreicht die Stabilitdt des Segments. Fachmarktzentren
weisen im Vergleich zu anderen Einzelhandelsformaten tberdurchschnittlich niedrige Leerstandsquoten auf. Nach einer Befragung
des EHI verfligen 55 % der erfassten Fachmarktzentren (zum Vergleich Shopping-Center: 37 %) tber Leerstande von maximal 3,0 %
der Mietflache.3? Die Spitzenmieten fur Fachmarktzentren in den sieben gréten deutschen Immobilienmarkten lagen im zweiten
Quartal 2026 zwischen 15,45 EUR/m? und 17,50 EUR/m?im Monat. Gegeniiber dem Vorjahresquartal erhdhten sie sich in allen sieben
Markten um 1,5 % beziehungsweise 1,6 %. Damit entwickelten sie sich gleichmaRiger (analog zu Supermarkten) als die Spitzenmieten
innerstadtischer Geschaftshauser, die je nach Standort stagnierten oder um bis zu 4,5 % zunahmen.

Ubersicht Spitzenmieten* von Fachmarktzentren und anderen Einzelhandelsformaten in den Top 7

Q22026 Fachmarktzentrum 2 322 22:::/ Gesf:f;;';a”s A 322 22322:’ Shopping-Center Agzz :g::/ Supermarkt A:: 2232256/
Berlin 15,95 1,6% 260 4,0% 35,50 0,0% 16,75 1,5%
Koln 15,45 1,6% 240 0,0% 35,50 0,0% 1545 1,6%
Diisseldorf 1545 1,6% 230 4,5% 40,00 0,0% 1545 1,6%
Frankfurt 16,25 1,6% 260 4,0% 38,50 0,0% 17,25 1,5%
Hamburg 16,25 1,6% 250 0,0% 40,50 0,0% 16,25 1,6%
Miinchen 17,50 1,5% 330 3,1% 47,50 0,0% 17,50 1,5%
Stuttgart 15,95 1,6% 225 0,0% 39,00 0,0% 15,95 1,6%

Quelle: Cushman & Wakefield, NORD/LB Sector Research Immobilien
* in EUR/m?/Monat

Fachmarktzentren bleiben bei Investoren gefragt

Fachmarktzentren zahlen aus Investorensicht zu den attraktivsten Subassetklassen des Einzelhandelsimmobilienmarktes. Langfristige
Mietvertrdge mit bonitatsstarken Ankermietern sorgen fiir eine hohe Planungssicherheit und stabile Cashflows.33® Das
Marktgeschehen ist dabei zunehmend qualitats- und risikodifferenziert. Renditen und Preisniveaus werden weniger durch die
Zugehorigkeit zum Segment als durch objektspezifische Faktoren wie Mikrolage, tatsdchliche Drittverwendungsfahigkeit, langfristige
Tragfahigkeit des Mieterkonzepts, Mietvertragsstruktur und absehbaren Investitionsbedarf bestimmt. Zugleich gewinnen ESG- und
energetische Kriterien weiter an Bedeutung und beeinflussen die Transaktionsfahigkeit spirbar.

Nach einem dynamischen Jahresstart mit Signalen einer Marktbelebung bremsten geopolitische Unsicherheiten und hoéhere
Kapitalmarktzinsen die Dynamik am Einzelhandelsinvestmentmarkt seit Marz deutlich. Das Transaktionsvolumen im gesamten
Einzelhandelssegment ging im ersten Halbjahr 2026 gegeniber dem Vorjahr um knapp ein Viertel auf 1,9 Mrd. EUR zuriick. Gegen
den Trend konnten sich lebensmittelgeankerte Fachmarktzentren jedoch gut behaupten. Mit einem Transaktionsvolumen von 324
Mio. EUR konnten sie ihren Anteil im gesamten Einzelhandelssegment auf 17 % (H1 2025: 7 %) ausbauen. Ihr Anteil innerhalb des
Fachmarktsegments erhdhte sich sogar von 10 % auf 36 %. Damit konnten lebensmittelgeankerte Fachmarktzentren ihre Position
innerhalb des riicklaufigen Gesamtmarktes starken. Auch im weiteren Jahresverlauf dirfte sich das Transaktionsgeschehen robust,
aber weiter selektiv entwickeln.3* Die Investorenbefragung des aktuellen Hahn Retail Real Estate Reports 2026/2027 bestatigt die

31 Hahn Gruppe: Retail Real Estate Report 2025/2026, 20. Ausgabe
32 EHI: Whitepaper: Centermanagement im Fokus 2026

3 Hahn Gruppe: Retail Real Estate Report 2025/2026, 20. Ausgabe
% Colliers: Fachmarkt Investment, H1 2026 und H1 2025
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anhaltend hohe Attraktivitit von Fachmarktzentren und nahversorgungsorientierten Handelsimmobilien. Steigende
Zukaufabsichten, eine verbesserte Finanzierungsbereitschaft sowie der Fokus auf Core-/Core-Plus-Strategien unterstreichen die
Nachfrage nach stabilen, lebensmittelgeankerten Immobilien mit langfristig planbaren Ertragen.3°

Entwicklung Transaktionsvolumen im Anteile Investmentvolumen im
Fachmarktsegment Einzelhandelssegment H1 2026

1914
Mio. EUR L Fachmarktsegment:
Anteil 50 %
2021 2022 2023 2024 2025 H12026
mm Transaktionsvolumen Fachmarktsegment (in Mrd. EUR) = Fachmarktzentren* = Lebensmittel-Fachmérkte - Sonstige Fachmarkte
—+—Anteil am gesamten EH-Transaktionsvolumen = Einkaufszentren = la-Lagen Geschéaftshauser
Quelle: Colliers, NORD/LB Sector Research Immobilien Quelle: Colliers, NORD/LB Sector Research Immobilien

*LEH-geankert

Die Spitzenrenditen blieben im zweiten Quartal 2026 in nahezu allen Nutzungsarten des Einzelhandels (Ausnahme Shopping-Center)
stabil. Die Preisvorstellungen von Kaufern und Verkaufern haben sich zunehmend angenahert. Fachmarktzentren weisen seit Anfang
2024 eine stabile Spitzenrendite von 5,10 % auf und bewegen sich damit unter den verschiedenen Einzelhandelsformaten im
Mittelfeld (siehe Graphik unten). Gemessen an zehnjahrigen deutschen Staatsanleihen von aktuell rund 3,5 % weisen
Fachmarktzentren somit ein attraktives Rendite-Risiko-Profil auf. Fiir das laufende Jahr ist von einer weiteren Seitwartsbewegung
der Renditen auszugehen. Die erneute Anhebung der EZB-Leitzinsen im September 2026 sowie der weiterhin offene geldpolitische
Ausblick begrenzen das Potenzial fir weitere Renditekompressionen.

Entwicklung der Spitzenrenditen* nach Nutzungsart im Zeitverlauf (Stand Q2 2026)

7,00%

6,50%
o 6,00%
6,00% -

5,50% /_/ S10%

5,00%
4,80%

4,50%
4,00% 4,30%

3,50%

3,00% "
2,50%

2,00%
Q1 2020 Q12021 Q12022 Q12023 Q1 2024 Q1 2025 Q12026

e Geschaftshaus === Shopping-Center e Fachmarktzentrum === |_ebensmittelmarkt

Quelle: Savills, NORD/LB Sector Research Immobilien
*Nettoanfangsrenditen

% Hahn Gruppe: Retail Real Estate Report 2026/2027, 21. Ausgabe
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Wohin entwickeln sich Fachmarktzentren?

Die weitere Entwicklung von Fachmarktzentren wird wesentlich davon abhangen, wie gut bestehende Standorte an veranderte
Kunden-, Betreiber- und Immobilienanforderungen angepasst werden kénnen. Dabei geht es weniger um eine grundlegende
Neuausrichtung des Formats als um die Weiterentwicklung seiner Flachen-, Angebots- und Servicekonzepte. Wahrend insbesondere
dltere und einkommensstarke Bevolkerungsgruppen weiterhin klassische Starken wie Produktauswahl, Komfort und persénliche
Beratung schatzen, erwarten jingere Generationen eine starkere Verknilpfung stationarer und digitaler Einkaufskanile sowie
zusatzliche Service- und Aufenthaltsangebote. Auf dieser Grundlage entwickeln sich Fachmarktzentren zunehmend zu
multifunktionalen Versorgungs- und Dienstleistungsstandorten. Insbesondere in urbanen und verdichteten Regionen gewinnen
Konzepte an Bedeutung, die Handelsflachen mit Omnichannel-Losungen wie Click-and-Collect sowie Gastronomie-, Gesundheits-,
Freizeit- und weiteren Dienstleistungsangeboten kombinieren. Gleichzeitig riicken Erreichbarkeit, Mobilitdtsangebote und
Nachhaltigkeitsaspekte starker in den Fokus. Die wachsende Bedeutung des offentlichen Nahverkehrs, verdnderte
Mobilitatspraferenzen sowie steigende ESG-Anforderungen erhohen die Relevanz einer guten verkehrlichen Anbindung und
nachhaltiger Standortkonzepte.

Vor diesem Hintergrund betont Herr Kuhlmann von der Hahn Gruppe: , Die zunehmende Qualitdtsdifferenzierung des Segments zeigt
sich auch in den Anforderungen der Marktteilnehmer. Neben Lage- und Erreichbarkeitskriterien gewinnen insbesondere die
energetische Qualitdt der Immobilien, flexible Nutzungsmdglichkeiten sowie ein aktives Asset Management an Bedeutung. Die
langfristige Wettbewerbsféhigkeit eines Fachmarktzentrums héngt damit zunehmend von seiner Anpassungsféhigkeit an verdnderte
Marktanforderungen und seiner Bedeutung fiir die lokale Versorgungsfunktion ab.“ 3¢

Erfolgreiche Fachmarktzentren werden daher noch starker auf standortbezogene Marktgegebenheiten und Einzugsgebiete
ausgerichtet sein und einen ausgewogenen Mix aus Versorgung, Dienstleistungen und Aufenthaltsqualitat bieten. Fir die zukiinftige
Wettbewerbsfahigkeit ist entscheidend, die Nutzungskonzepte und Angebotsstrukturen konsequent auf die lokalen
Marktbedingungen und das jeweilige Einzugsgebiet auszurichten. Flexible Flachenstrukturen erleichtern die Reaktion auf veranderte
Betreiberanforderungen. Digitale Services und erganzende Nutzungen kénnen zusatzliche Besuchsanldsse schaffen, wahrend
energetische Modernisierungen zur langfristigen Zukunftsfahigkeit der Immobilien beitragen. Zu bericksichtigen sind jedoch auch
die planungsrechtlichen Rahmenbedingungen. Restriktive Festsetzungen zu Verkaufsflachen, Sortimenten oder zuldssigen Nutzungen
konnen Erweiterungen, Flachenanpassungen und die Integration erganzender Angebote begrenzen. Umgekehrt erhoht ein
hinreichend flexibler planungsrechtlicher Rahmen die Anpassungs- und Drittverwendungsfahigkeit eines Standorts.

Fachmarktzentren bleiben damit ein wichtiger Bestandteil des stationdren Einzelhandels. Ihre zukinftige Entwicklung wird
mafgeblich davon abhdngen, inwieweit es gelingt, bestehende Standorte bedarfsgerecht weiterzuentwickeln und traditionelle
Versorgungsfunktionen mit neuen Anforderungen an Nutzung, Serviceangebot und Immobilienqualitat zu verbinden.

Ein Blick nach Europa

Marktumfeld und Ausblick fiir Fachmarktzentren in Europa

Das gesamtwirtschaftliche Nachfrageumfeld in der Eurozone entwickelte sich 2025 moderat positiv: Das reale BIP wuchs um 1,3 %
und der private Konsum um 1,5 %. Fiir 2026 haben sich die Rahmenbedingungen infolge des Energiepreisschocks, hoherer Inflation
und anhaltender wirtschaftlicher Unsicherheit jedoch eingetriibt. Fir die Eurozone erwarten unsere Volkswirte ein reales BIP-
Wachstum von 0,8 % und einen Anstieg des privaten Konsums um 0,9 %, wahrend die Inflationsrate auf 3,1 % steigen durfte.3”
Gleichwohl werden fiir 2026 ein Wachstum der realen Einzelhandelsumsatze von 1,3 % und fiir den Zeitraum 2026 bis 2031 ein
durchschnittlicher Zuwachs von 1,4 % pro Jahr prognostiziert.38 Die Entwicklung unterscheidet sich allerdings erheblich zwischen den
einzelnen Landern (siehe Abschnitt: Landerspezifische Besonderheiten).

% Expertengesprach mit Herrn Thomas Kuhlmann, Vorstandsvorsitzender der Hahn Gruppe, im September 2026
37 NORD/LB Research: Economic Adviser, September 2026
3 Oxford Economics
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In diesem Umfeld erweisen sich europdische Fachmarktzentren als vergleichsweise widerstandsfahiges Einzelhandelsformat.3° Der
europaische Retail-Park-Bestand belief sich Ende 2023 auf rund 42,7 Mio. m2.40 Rund 65 % des Flichenbestandes wurden seit dem
Jahr 2000 errichtet, sodass das Segment Uber einen im Vergleich jungen Bestand verflgt.*

Die weitere Flachenentwicklung fallt regional unterschiedlich aus. Fiir 2025 und 2026 werden Fertigstellungen von jeweils rund 1 Mio.
m? erwartet, die sich Uberwiegend auf Mittel- und Osteuropa sowie die lberische Halbinsel konzentrieren. In den reiferen
westeuropdischen Markten riicken dagegen die Modernisierung und bedarfsgerechte Aufteilung bestehender grofRflachiger
Einheiten in den Vordergrund.?2 Neben Marktreife, Grundstlcksverfiigbarkeit und Baukosten tragen hierzu unterschiedliche
planungs- und genehmigungsrechtliche Rahmenbedingungen bei. Wahrend restriktive Flachenausweisungen in Teilen Westeuropas
die Entwicklung neuer peripherer Handelsstandorte begrenzen und bestehende Standorte aufwerten kénnen, ermoglichen
wachstumsorientiertere Markte teilweise eine starkere Flachenexpansion. Die ausgewiesenen Entwicklungspotenziale sind daher
nicht allein nachfrage-, sondern auch angebots- und planungsrechtlich gepragt.

Aufgrund der anhaltend hohen Nutzernachfrage bei begrenzter Flachenverfligbarkeit rechnet CBRE 2026 erneut mit einem
Uiberdurchschnittlichen Mietwachstum bei Fachmarktzentren. In Markten mit umfangreicheren Fertigstellungen kénnen die Mieten
jedoch stagnieren.*3 Die im CBRE European Shopping Centres Performance Index erfassten Retail Parks weisen zudem mit aktuell 3 %
die niedrigste Leerstandsquote der untersuchten Assettypen auf, gegentiber einem Indexdurchschnitt von 5,7 %.44

Die europaischen Investmentmarkte fiir Einzelhandelsimmobilien zeigen seit dem letzten zyklischen Tief im Jahr 2023 eine spiirbare
Stabilisierung. Das Transaktionsvolumen sank von rund 43,4 Mrd. EUR im Jahr 2022 auf 26,6 Mrd. EUR im Jahr 2023, bevor es in den
Folgejahren wieder anzog und 2025 mit 39,4 Mrd. EUR nahezu wieder das Vorkrisenniveau erreichte. Im ersten Halbjahr 2026 wurden
18,1 Mrd. EUR investiert und damit lediglich 4 % weniger als im Vorjahreszeitraum. Das Marktgeschehen bleibt zwar selektiv, bewegt
sich jedoch deutlich oberhalb des Tiefpunkts von 2023.4% Die Investitionstatigkeit konzentriert sich weiterhin auf defensive und
ertragsorientierte Formate. Insbesondere Fachmarktzentren und lebensmittelgeankerte Handelsimmobilien profitieren von ihrer
stabilen Mieternachfrage und vergleichsweise gut prognostizierbaren Ertragsentwicklung.?® Lebensmittelgeankerte
Handelsimmobilien vereinten im ersten Halbjahr 2026 rund 28 % des europdischen Einzelhandelsinvestmentvolumens auf sich.4”
Nach einem durchschnittlichen Riickgang um neun Basispunkte im Jahr 2025 tendierten die Anfangsrenditen europaischer
Fachmarktzentren im ersten Halbjahr 2026 lberwiegend seitwarts. Mitte 2026 lag die durchschnittliche Spitzenrendite moderner
Fachmarktzentren bei 6,3 %, wobei das Renditeniveau erheblich nach Land, Standort und Objektqualitit variiert.*® Seit dem
Renditetief Anfang 2022 fiel die Renditeausweitung bei Fachmarktzentren zudem geringer aus als bei Shopping-Centern und
Supermarkten.*?

Die positiven Fundamentaldaten des Segments spiegeln sich auch in der bisherigen Gesamtrendite> wider. Im Zwélfmonatszeitraum
bis zum dritten Quartal 2025 erzielten europdische Fachmarktzentren eine Gesamtrendite von 9,9 % und Ubertrafen damit sowohl
den europaischen Immobilienmarkt insgesamt mit 6,3 % als auch das Einzelhandelsimmobiliensegment mit 8,0 %. Die Performance
wurde vor allem durch den laufenden Ertrag von 6,2 % getragen; das Kapitalwertwachstum betrug 3,5 %.5!

% Savills: European Retail Market 2024, November 2024

40 mapic International retail Leasing Hub: Special Focus 2026 Retail Parks in Europe

41 DekaBank, Immobilien Sektoren Einzelhandelsmarkte Europa, Juli 2026

42 CBRE Investment Management, The Growth Case for European Retail Parks, Marz 2026

43 CBRE Research: European Real Estate Market Outlook 2026, Januar 2026

4 CBRE Research: European Real Estate Market Outlook Midyear Review 2026

4 Hahn Gruppe: 21. Retail Real Estate Report 2026/2027

46 Colliers: EMEA Capital Markets. Market Snapshot. Q2 2026

47 Hahn Gruppe: 21. Retail Real Estate Report 2026/2027

48 DekaBank: Immobilien Sektoren Einzelhandelsmarkte Europa, Juli 2026

4 Hahn Gruppe: 21. Retail Real Estate Report 2026/2027

%0 Die Gesamtrendite (Total Return) misst nach MSCI die ungehebelte, bewertungsbasierte Performance direkt gehaltener Immobilien
aus Wertveranderung und Nettoertrag, jeweils bezogen auf das eingesetzte Kapital. Sie ist nicht mit der am Transaktionsmarkt
verwendeten Spitzen- beziehungsweise Ankaufsrendite gleichzusetzen.

51 CBRE Investment Management, The Growth Case for European Retail Parks, Méarz 2026
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Gesamtrendite* europaischer Einzelhandelsimmobilien nach Teilsegmenten (12-Monatszeitraum bis Q3
2025, in %)
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Quelle: CBRE auf Basis von MSCI-Daten, NORD/LB Sector Research Immobilien
*Wertanderung und Nettoertrag

Auch flr den Prognosezeitraum bleibt das Ertragsbild positiv: Flir den Zeitraum 2026 bis 2030 werden fiir Retail Parks jahrliche
Gesamtertrage von 9,2 % erwartet, gegeniber 8,7 % fir Nicht-Einzelhandelssektoren. Einkaufszentren und Highstreet-Einzelhandel
folgen mit 8,6 % beziehungsweise 7,3 % pro Jahr. Da die prognostizierten Kapitalwertsteigerungen moderater ausfallen, diirfte die
Performance auch in Zukunft Gberwiegend durch laufende Ertrdge und Mietwachstum bestimmt werden.>2 Positive Perspektiven
bestehen insbesondere fiir gut positionierte Objekte mit tragfahigem Einzugsgebiet, nachfragegerechtem Mietermix und operativem
Entwicklungspotenzial. Zugleich erhéhen die zunehmende Polarisierung und verscharfte Nachhaltigkeitsanforderungen den
Modernisierungs-, Repositionierungs- und Dekarbonisierungsbedarf dlterer oder weniger wettbewerbsfahiger Objekte.53

Landerspezifische Marktstrukturen und Potenziale

Im Folgenden werden sieben europdische Fachmarktzentrenmarkte naher betrachtet, die sich deutlich hinsichtlich BestandsgroRe,
Marktreife, Versorgungsgrad, Entwicklungstatigkeit und Ertragsperspektiven sowie der Flachenverfliigbarkeit und
planungsrechtlichen Rahmenbedingungen unterscheiden. Die vergleichenden Eckdaten geben einen Uberblick iiber die jeweiligen
Marktstrukturen sowie die Entwicklung der Miet- und Investmentmarkte (siehe Tabelle unten). Da die Gesamtrenditeprognosen den
Einzelhandelsimmobilienmarkt insgesamt und nicht ausschlieRlich Fachmarktzentren abbilden, dienen sie im Folgenden lediglich als
erganzender Indikator fir das jeweilige nationale Ertragsumfeld.

/I Das Vereinigte Kénigreich ist mit einem geschitzten Flichenbestand von rund 10,2 Mio. m? und mehr als 1.500 Objekten der
grofRte und einer der reifsten Fachmarktzentrenmarkte Europas. Angesichts der begrenzten Neubaupipeline konzentriert sich die
Entwicklung auf Modernisierungen, Flachenanpassungen und die Ertragsoptimierung etablierter Standorte.>* Die realen
Einzelhandelsumsatze (ohne Pkw-Kraftstoffe) dirften von 2026 bis 2031 durchschnittlich um rund 1,7 % pro Jahr wachsen. Retail
Parks vereinten 2025 rund 35 % des britischen Einzelhandelsinvestmentvolumens auf sich; bereits im ersten Halbjahr 2025
wurden etwa 1,5 Mrd. GBP in Retail Warehouses investiert.5> 56 Die Spitzenrenditen bewegten sich je nach Standort und
Objektqualitat zwischen rund 5,5 % und 6,75 %.

/' Deutschland ist wunter Einbeziehung sowohl klassischer Fachmarktzentren als auch historisch gewachsener
Fachmarktagglomerationen mit einem geschéatzten Flichenbestand von rund 6,3 Mio. m? und mehr als 4.500 Standorten ein
groBer und weitgehend gesattigter Markt. Hohe Markteintrittsbarrieren, restriktive Anforderungen an die Ausweisung
groRflachiger Einzelhandelsstandorte und die begrenzte Neubautatigkeit lenken den Fokus auf Modernisierungen, Erweiterungen
und die bedarfsgerechte Anpassung bestehender Flachen. Fiir den Einzelhandelsimmobilienmarkt wird im Zeitraum 2026 bis
2031 eine durchschnittliche Gesamtrendite von rund 5,5 % pro Jahr erwartet. Diese liegt innerhalb der Vergleichsgruppe am
unteren Ende und kennzeichnet das nationale Ertragsumfeld eines reifen Marktes.

52 AEW Research: Européische Fachmarktzentren & Einkaufszentren sind zurlick. Februar 2026.
%3 Savills: European Retail Market 2024, November 2024

% mapic International retail Leasing Hub: Special Focus 2026 Retail Parks in Europe

%5 CBRE: UK Retail Parks 2025, Juli 2025

% CBRE: UK Retail at a Glance Q4 2025, Februar 2026
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Fachmarktzentren in Europa: Vergleichende Eckdaten*

Durchschnittl. Gesamtrendite

Marktstrukturund  Flachenbestand Miet- " " " B " o
¥ I Spit:
Land Potenzial (GLA m?; 2024) Anzahl Leerstand wachstum Transakt pi endite fiir Einzelhandelsimmobilien
(2026-2031, p.a.)
Sehr reifer und liquider rd. 35 % des Retall
UK d 10,2 Mio. m? > 1.500 4,6% 2-3% p.a. Volumens 2025; 5,5 % bis 6,75 % 7,6 %

Bestandsmarkt

H1 2025 ca. 1,5 Mrd. GBP

GroBer, weitgehend

49 % des Retail-Volumens

Deutschland geséttigter Markt mit <50% 1-2 % p.a. 2025 bzw. rd. 3,1 Mrd. 4,75 % bis 5,25 % 55%
Potenzial im Bestand EUR
GroBer, etablierter rd. 30 % des Retail-
Frankreich o 7,0 Mio. m? > 1.200 ca. 3-4% 1,5% p.a. Volumens 2025 bzw. 5,5 % bis 6,0 % 6,6 %
Retail-Park-Markt
0,9 Mrd. EUR
Reifer Markt mit 3,6 Mio. m? Niederlande: >50 10-15 % des
Niederlande strukturell begrenztem (Niederlande und Parks, Belgien: 4,4% - Retailvolumens bzw. 5,25 % bis 5,75 % 6,6 %
Flachenangebot Belgien) >150 150 -200 Mio. EUR p.a.
Reifer Markt mit sehr
- - i 2
Schweden hoher Pro-Kopf &5 Mio. m . - - . 5,75% 64%
Versorgung und (Nordics insg.)
qualitativem Potenzial
Jungerer 14,1 % des Retail-
Spanien Wachstumsmarkt mit 3,6 Mio. m? 139 ca. 3-4% 1-5% p.a. Volumens 2025 bzw. 6,0 % bis 6,5 % 7,6 %
aktiver Pipeline 352 Mio. EUR
Dynamischer
Wachstumsmarkt mit 290 Parks 59 % des Retail-Volumens
Polen umfangreicher Pipeline 3,2 Mio. m? 1-2% 4-5 % p.a. in H1 2025 bzw. 466 Mio. 7,0 % bis 7,75 % 9,0 %

. (ab 5.000 m?)
und regionalem

Entwicklungspotenzial

EUR (2025)

Quelle: mapic International retail Leasing Hub 2026, Transaktionsvolumen: div. Makler; Prognostizierte Gesamtrendite: Oxford Economics, NORD/LB Sector Research
Immobilien

*begrenzte Vergleichbarkeit aufgrund unterschiedlicher nationaler Definitionen von Fachmarktzentren; Datenstand tiberwiegend 2025 bis Q2 2026

/I Frankreich gehért mit einem geschitzten Flichenbestand von rund 7,0 Mio. m? und mehr als 1.200 Fachmarktzentren zu den
groRen, etablierten Retail-Park-Markten Europas. Kurzfristig wird die Nachfrage durch das schwache Konsumwachstum begrenzt;
von 2026 bis 2031 dirften die realen Einzelhandelsumsatze durchschnittlich um rund 1,5 % pro Jahr steigen. Bei moderater
Neubautatigkeit liegen die Potenziale vor allem in der Repositionierung und Weiterentwicklung bestehender Standorte.
Fachmarktzentren vereinten 2025 rund 30 % des franzosischen Einzelhandelsinvestmentvolumens beziehungsweise etwa 0,9
Mrd. EUR auf sich. Die Spitzenrenditen lagen zwischen rund 5,5 % und 6,0 %.57

/I Niederlande: Der niederlandische Fachmarktzentrenmarkt wird vor allem durch restriktive Flachenausweisungen und
strukturelle Angebotsknappheit gepragt. Retail Parks und weitere periphere Handelslagen stehen nach der breiteren CBRE-
Abgrenzung fiir rund 11,9 % des niederléndischen Einzelhandelsflachenbestands.>® Der Retail-Park-Bestand wird fiir Belgien und
die Niederlande zusammen auf rund 3,6 Mio. m? geschitzt; ein separater Bestandswert fur die Niederlande liegt nicht vor. Davon
entfallen mehr als 50 Parks auf die Niederlande und mehr als 150 auf Belgien.>® Das begrenzte Angebot trifft auf eine stabile
Nachfrage; die Leerstandsquote niederlandischer Retail Parks lag Mitte 2026 bei 4,4 %.%° Bei einem prognostizierten realen
Einzelhandelsumsatzwachstum von durchschnittlich 2,0 % pro Jahr bis 2031 unterstitzt die Flachenknappheit insbesondere gut
positionierte Bestandsobjekte. Das jdhrliche Transaktionsvolumen niederldandischer Retail Parks lag in den vergangenen Jahren
bei rund 150 bis 200 Mio. EUR beziehungsweise 10 % bis 15 % des nationalen Einzelhandelsinvestmentvolumens.®! Die
Spitzenrenditen bewegten sich zwischen rund 5,25 % und 5,75 %.%2 Die DekaBank z&hlt die Niederlande zudem zu den
europaischen Markten mit Gberdurchschnittlichen Ertragsperspektiven fiir Fachmarktzentren bis 2030.3

5" mapic International retail Leasing Hub: Special Focus 2026 Retail Parks in Europe
%8 CBRE: Stability in Dutch Retail Parks. Juni 2026

% mapic International retail Leasing Hub: Special Focus 2026 Retail Parks in Europe
80 CBRE: Stability in Dutch Retail Parks. Juni 2026

51 ebd.

52 mapic International retail Leasing Hub: Special Focus 2026 Retail Parks in Europe
63 DekaBank: Immobilien Sektoren Einzelhandelsmarkte Europa, Juli 2026
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Entwicklung und Prognose realer Einzelhandelsumsatze ausgewahlter europaischer Lander
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Quelle: Oxford Economics, NORD/LB Sector Research Immobilien

*ohne Pkw-Kraftstoffe

/' Schweden und die nordischen Mirkte: Schweden weist mit rund 0,33 m? je Einwohner den hdéchsten Retail-Warehouse-
Flichenbesatz der untersuchten europdischen Mérkte auf, noch vor dem Vereinigten Kénigreich mit 0,16 m? sowie den
Niederlanden mit rund 0,14 m? (Europdischer Durchschnitt: 0,10 m? je Einwohner).5% Das Land profitiert zugleich von einer
vergleichsweise giinstigen Nachfrageentwicklung: Die realen Einzelhandelsumsatze diirften von 2026 bis 2031 durchschnittlich
um rund 2,3 % pro Jahr wachsen. Aufgrund des hohen Versorgungsgrads liegt das Potenzial jedoch weniger in einer breiten
Flachenexpansion als in der Modernisierung und qualitativen Weiterentwicklung bestehender Standorte. Fir die nordischen
Lander insgesamt wird auf Basis verschiedener Marktberichte ein Bestand an Retail Warehouses bzw. Retail Parks von rund
4,5 Mio. m? ausgewiesen.55> Wahrend Schweden damit zu den reifsten und bestversorgten Retail-Park-Markten Europas zahlt,
weisen Danemark und Finnland weiterhin eine vergleichsweise geringe Pro-Kopf-Versorgung und damit zusatzliches
Entwicklungspotenzial auf.®® Fiir Norwegen liegen hingegen nur eingeschrankt vergleichbare Bestandsdaten vor. Gleichwohl sind
auch dort Retail Parks und vergleichbare Big-Box-Formate®” etabliert. Die gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen
unterscheiden sich jedoch: Wahrend Danemark eine stabile und Norwegen eine verhalten positive Entwicklung aufweisen, wird
die Marktentwicklung in Finnland durch das schwache Konsum- und Arbeitsmarktumfeld begrenzt.58 Die Spitzenrendite fir
schwedische Retail Parks lag im zweiten Quartal 2026 bei 5,75 %%, wahrend fur finnische Retail Parks eine Rendite von 6,8 %70
ausgewiesen wurde. Fir danische Big-Box-Formate werden Renditen von rund 6,0 % berichtet; die zugrunde liegende
Marktabgrenzung ist jedoch nur eingeschrankt mit Retail Parks vergleichbar.”? Eine weitergehende quantitative
Gegeniberstellung ist aufgrund fehlender einheitlicher und damit nicht vergleichbarer nationaler Bestandsdaten jedoch nur
begrenzt méglich.

/I Spanien zahlt innerhalb der Vergleichsgruppe zu den dynamischsten Fachmarktzentrenmarkten Europas. Unterstitzt wird die
Entwicklung durch gilinstige makrodkonomische Rahmenbedingungen, einen wachstumsstarken Tourismussektor sowie eine
hohe Nachfrage nach modernen Einzelhandelsformaten. Fir 2026 werden ein BIP-Wachstum von 2,4 % und ein Anstieg des
privaten Konsums um 2,9 % erwartet. Die realen Einzelhandelsumsdtze dirften bis 2031 um durchschnittlich 1,3 % pro Jahr
wachsen. Mit einem Bestand von rund 3,6 Mio. m? und 139 Fachmarktzentren ist Spanien ein vergleichsweise junger Markt.72
Der Retail-Park-Anteil am Einzelhandelsflachenbestand liegt mit 19 % deutlich unter dem Niveau des Vereinigten Konigreichs,
Deutschlands und Frankreichs und weist zusammen mit der aktiven Projektpipeline auf weiteres Entwicklungspotenzial hin.”3

64 Savills: European Retail Market 2023

5 mapic International retail Leasing Hub: Special Focus 2026 Retail Parks in Europe

56 Savills: European Retail Market 2023

57 Big-Box-Formate sind groRflachige, meist eingeschossige Einzelhandelsbetriebe mit direktem AuRenzugang und groRzlgigen
Parkmdglichkeiten. Sie kdnnen als Einzelobjekte oder gebiindelt in Retail Parks und Handelsagglomerationen auftreten.

8 Europaische Kommission: Friihjahrsprognose 2026

% Cushman & Wakefield: Sweden Marketbeat Q2 2026, August 2026

0 Cushman & Wakefield: Helsinki Marketbeat Q2 2026, August 2026

" Colliers: Property Market Indicators Denmark — Q2 2026

2 mapic International retail Leasing Hub: Special Focus 2026 Retail Parks in Europe

73 Savills: European Retail Market 2024, November 2024
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Dieses wird neben der Marktnachfrage auch durch die Verfiigbarkeit geeigneter Entwicklungsflaichen bestimmt. Seit 2020
entfielen rund 60 % der neu erdffneten Handelsflachen auf Fachmarktzentren, 2024 bereits 80 %.74 Retail Warehousing vereinte
2025 rund 14,1 % des spanischen Einzelhandelsinvestmentvolumens auf sich.”> Die Spitzenrenditen lagen bei 6,0 % bis 6,5 %.76
Fur Fachmarktzentren werden bis 2030 (berdurchschnittliche Ertrdge erwartet.”” Ergdnzend weist der spanische
Einzelhandelsimmobilienmarkt fiir den Zeitraum 2026 bis 2031 eine prognostizierte Gesamtrendite von 7,6 % pro Jahr auf.

/I Polen weist innerhalb der Vergleichsgruppe eine hohe wirtschaftliche und immobilienwirtschaftliche Entwicklungsdynamik auf.
Fur 2026 werden ein BIP-Wachstum von 3,5 % und ein Anstieg des privaten Konsums um 3,3 % erwartet; zugleich dirften die
realen Einzelhandelsumsatze bis 2031 mit durchschnittlich 2,6 % pro Jahr am starksten wachsen. Der Markt umfasst rund 3,2
Mio. m? und mehr als 290 Fachmarktzentren mit jeweils mindestens 5.000 m?, weist auRerhalb der Metropolen jedoch weiterhin
einen vergleichsweise niedrigen Versorgungsgrad auf.”2 Rund 40 % bis 50 % der europdischen Fertigstellungspipeline entfallen
auf Polen.” Die Entwicklung konzentriert sich zunehmend auf kleinere Stddte, die einen wesentlichen Teil des neuen
Flachenangebots aufnehmen und damit lokale Versorgungsliicken schlieRen.8 Dies verdeutlicht, dass auBerhalb der groRen
Metropolen nicht nur ein hoherer Versorgungsbedarf, sondern vielfach auch gréBere Flachen- und Entwicklungsspielrdume
bestehen. Dabei ist eine deutliche Verlagerung hin zu kleinen und mittelgrofen Formaten zu beobachten. Die Uberwiegende
Mehrheit der neuen Projekte umfasst weniger als 10.000 m? Bruttomietfldche.8! Das Transaktionsvolumen polnischer Retail Parks
erreichte 2025 mit rund 466 Mio. EUR einen neuen Hochststand.82 Mit Spitzenrenditen von rund 7,0 % bis 7,75 % bietet Polen
zudem einen deutlichen Renditeaufschlag gegeniiber den reiferen westeuropaischen Markten.83 Ergdnzend weist der polnische
Einzelhandelsimmobilienmarkt mit einer prognostizierten durchschnittlichen Gesamtrendite von rund 9,0 % pro Jahr fiir 2026 bis
2031 den hoéchsten Wert der Vergleichsgruppe auf.

Der europdische Vergleich zeigt eine klare Differenzierung der Marktpotenziale. Wahrend in den etablierten westeuropdischen
Markten vor allem die Modernisierung, Repositionierung und Optimierung bestehender Standorte im Vordergrund stehen, bieten
Spanien und insbesondere Polen zusatzliche Entwicklungs- und Wachstumsmaoglichkeiten. MaRgeblich fir die Einordnung der
einzelnen Markte sind Marktreife, Flachenverfugbarkeit, planungs- und genehmigungsrechtliche Rahmenbedingungen,
Nachfrageentwicklung sowie Ertragsperspektiven.

Fazit und Ausblick

Der deutsche Einzelhandel bewegt sich weiterhin zwischen konjunktureller Erholung und verhaltener Konsumdynamik. In diesem
Umfeld profitieren Fachmarktzentren von ihrer Ausrichtung auf Giiter des taglichen Bedarfs, stabilen Kundenfrequenzen und ihrer
hohen Bedeutung fiir die Nahversorgung. Aus Investorensicht sorgt dies fiir eine vergleichsweise hohe Resilienz der Mieterumsatze
gegenlber konjunkturellen Schwankungen und tragt dazu bei, Ertragserwartungen auch in volatilen Marktphasen besser
abzusichern. Damit verfiigen sie Uber eine tragfdhige Grundlage, um ihre Position innerhalb des deutschen
Einzelhandelsimmobilienmarktes zu behaupten.

Die Perspektiven unterscheiden sich jedoch zunehmend nach Standort- und Objektqualitdt. Besonders gut positioniert sind moderne,
gut erreichbare und lebensmittelgeankerte Fachmarktzentren mit ausgewogenem Mietermix, marktgerechten Flachen und
langfristig tragfahigen Mietverhdltnissen. Bei dlteren, Non-Food-lastigen oder strukturell schwacheren Objekten nehmen dagegen
die Vermietungs-, Investitions- und Wertentwicklungsrisiken zu. Flexible Nutzungskonzepte, energetische Modernisierungen und
eine konsequente Ausrichtung auf die Anforderungen des jeweiligen Einzugsgebiets werden daher zu zentralen Aufgaben des Asset
Managements. Die Entwicklungsperspektiven von Fachmarktzentren werden jedoch nicht nur durch Konsumnachfrage,
Handlerexpansion und Investoreninteresse bestimmt. Zunehmend gewinnt auch die Verflgbarkeit planungsrechtlich

4 mapic International retail Leasing Hub: Special Focus 2026 Retail Parks in Europe

5 Colliers: Snapshot Retail MAD & BCN Q4 2025. Februar 2026

8 mapic International retail Leasing Hub: Special Focus 2026 Retail Parks in Europe

7 DekaBank: Immobilien Sektoren Einzelhandelsmarkte Europa, Juli 2026

8 mapic International retail Leasing Hub: Special Focus 2026 Retail Parks in Europe

% CBRE Investment Management, The Growth Case for European Retail Parks, Mérz 2026

80 BNP Paribas: Review: Retail Market Poland, Q4 2025

81 mapic International retail Leasing Hub: Special Focus 2026 Retail Parks in Europe

82 https://polandinsight.com/polands-retail-parks-attract-record-investor-capital-79729/, abgerufen am 31. August 2026
85 mapic International retail Leasing Hub: Special Focus 2026 Retail Parks in Europe
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entwicklungsfahiger Flachen an Bedeutung. Die begrenzten Moglichkeiten zur Ausweisung neuer Standorte wirken in vielen Regionen
angebotsbeschrankend und starken damit die Wettbewerbsposition etablierter Fachmarktzentren.

Der europdische Vergleich zeigt zugleich, dass die Marktpotenziale erheblich von Marktreife, Versorgungsgrad, Flachenverfiigharkeit,
planungsrechtlichen Rahmenbedingungen und lokaler Nachfragedynamik abhdngen. Wahrend in den etablierten westeuropdischen
Markten vor allem die Optimierung und Repositionierung bestehender Standorte im Vordergrund stehen, bieten Spanien und
insbesondere Polen zusatzliche Entwicklungs- und Wachstumsmoglichkeiten. Die hohe Gesamtrendite europaischer
Fachmarktzentren unterstreicht die Attraktivitdt des Segments, wobei der laufende Ertrag den wesentlichen Performancebeitrag
liefert.

Insgesamt bleiben Fachmarktzentren eine resiliente und ertragsorientierte Subassetklasse des Einzelhandelsimmobilienmarktes. lhre
langfristige Wettbewerbsfahigkeit ergibt sich jedoch nicht allein aus der Zugehorigkeit zum Segment, sondern aus der Qualitat des
einzelnen Standorts und Objekts. Auch eine hohe Investmentnachfrage ist nicht ohne Weiteres mit einer langfristigen Werthaltigkeit
des einzelnen Objekts gleichzusetzen. MalRgeblich sind neben der Ertragsstabilitdt insbesondere die Abhédngigkeit von einzelnen
Ankermietern, die langfristige Tragfahigkeit des Mieterkonzepts, die tatsachliche Drittverwendungsfahigkeit, die planungsrechtliche
Anpassungsfahigkeit des Standorts sowie der absehbare Investitions- und Modernisierungsbedarf. Entscheidend bleibt damit ein
aktives Management, das die traditionelle Nahversorgungsfunktion mit der bedarfsgerechten Weiterentwicklung des jeweiligen
Standorts verbindet.
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Wichtige rechtliche Rahmenbedingungen

Dieses Ir
bezeichnet) ist von der NORDDEUTSCHEN LANDESBANK
GIROZENTRALE (,NORD/LB*) erstellt worden. Die fiir die
NORD/LB sndigen Aufsichtsbehérd
Zentralbank (,,EZB“), SonnemannstraRe 20, D-60314 Frankfurt am
Main, und die | i
(,BaFin“), Graurheindorfer Str. 108, D-53117 Bonn und Marie-
Curie-Str. 24-28, D-60439 Frankfurt am Main. Sofern lhnen diese
Information durch lhre Sparkasse iiberreicht worden ist,
unterliegt auch diese Sparkasse der Aufsicht der BaFin und ggf.
auch der EZB. Eine Uberpriifung oder Billigung dieser Prisentation
oder der hierin beschriebenen Produkte oder Dienstleistungen
durch die andige Aufsi ho isatzlich nicht

erfolgt.

sind die

It fiir Fi

de ist gr

Diese Information richtet sich ausschlieBlich an Empfanger in
Deutschland, Belgien, Danemark, Estland, Finnland, Frankreich,
Griechenland, Indonesien, Irland, Italien, Kanada, Korea, Luxemburg,
Niederlande, Osterreich, Polen, Portugal, Republik China (Taiwan),
Schweden, Schweiz, Spanien, Thailand, Tschechische Republik,
Vereinigtes Konigreich, Vietnam und Zypern (nachfolgend als
,relevante Personen” oder ,Empfinger” bezeichnet). Die Inhalte
dieser Information werden den Empfangern auf streng vertraulicher
Basis gewahrt und die Empfanger erkldren mit der Entgegennahme
dieser Information ihr Einverstandnis, diese nicht ohne die vorherige
schriftliche Zustimmung der NORD/LB an Dritte weiterzugeben, zu
kopieren und/oder zu reproduzieren. Diese Information ist nur an
die relevanten Personen gerichtet und andere Personen als die
relevanten Personen dirfen nicht auf die Angaben in dieser
Information vertrauen. Insbesondere darf weder diese Information
noch eine Kopie hiervon nach Japan oder in die Vereinigten Staaten
von Amerika oder in ihre Territorien oder Besitztimer gebracht oder
ubertragen oder an Mitarbeitende oder an verbundene
Gesellschaften in diesen Rechtsordnungen ansassiger Empfanger
verteilt werden.

Bei dieser Information handelt es sich nicht um eine
Anlageempfehlung/Anlagestrategieempfehlung, sondern um eine
lediglich lhrer allgemeinen Information dienende

Kundeninformation. Aus diesem Grund ist diese Information nicht
unter Beruicksichtigung aller besonderen gesetzlichen
Anforderungen an die Gewéhrleistung der Unvoreingenommenheit
von Anlageempfehlungen/Anlagestrategieempfehlungen erstellt
worden. Ebenso wenig unterliegt diese Information dem Verbot des
Handels vor der Veroffentlichung, wie dies far
Anlageempfehlungen/Anlagestrategieempfehlungen gilt.

Die hierin enthaltenen Informationen wurden ausschlieRlich zu
Informationszwecken erstellt und werden ausschlieRlich zu
Informationszwecken bereitgestellt. Es ist nicht beabsichtigt, dass
diese Information einen Anreiz fir Investitionstatigkeiten darstellt.
Sie wird fur die personliche Information des Empfangers mit dem
ausdriicklichen, durch den Empfanger anerkannten Verstandnis
bereitgestellt, dass sie kein direktes oder indirektes Angebot, keine
Empfehlung, keine Aufforderung zum Kauf, Halten oder Verkauf
sowie keine Aufforderung zur Zeichnung oder zum Erwerb von
Wertpapieren oder anderen Finanzinstrumenten und keine
MaRnahme, durch die Finanzinstrumente angeboten oder verkauft
werden konnten, darstellt.

Alle hierin enthaltenen tatsachlichen Angaben, Informationen und
getroffenen Aussagen sind Quellen entnommen, die von der
NORD/LB fiir zuverlassig erachtet wurden. Fiir die Erstellung dieser
Information nutzen wir emittentenspezifisch jeweils
Finanzdatenanbieter, eigene Schatzungen, Unternehmensangaben
und offentlich zugangliche Medien. Da insoweit allerdings keine
neutrale Uberpriifung dieser Quellen vorgenommen wird, kann die
NORD/LB keine Gewihr oder Verantwortung fir die Richtigkeit und
Vollstandigkeit der hierin enthaltenen Informationen Gbernehmen.
Die aufgrund dieser Quellen in der vorstehenden Information
geduRerten Meinungen und Prognosen stellen unverbindliche
Werturteile der Mitarbeitenden der NORD/LB dar. Verdnderungen
der Pramissen konnen einen erheblichen Einfluss auf die
dargestellten Entwicklungen haben. Weder die NORD/LB, noch ihre
Organe oder Mitarbeitende kénnen fur die Richtigkeit,
Angemessenheit und Vollstandigkeit der Informationen oder fiir
einen Renditeverlust, indirekte Schaden, Folge- oder sonstige
Schaden, die Personen entstehen, die auf die Informationen,
Aussagen oder Meinungen in dieser Information vertrauen
(unabhingig davon, ob diese Verluste durch Fahrléssigkeit dieser
Personen oder auf andere Weise entstanden sind), die Gewihr,

Frihere Wertentwicklungen sind kein verlésslicher Indikator fiir
kinftige Wertentwicklungen. Wahrungskurse, Kursschwankungen
der Finanzinstrumente und ahnliche Faktoren kénnen den Wert,
Preis und die Rendite der in dieser Information in Bezug
genommenen  Finanzinstrumente oder darauf bezogener
Instrumente negativ beeinflussen. Im Zusammenhang mit
Wertpapieren (Kauf, Verkauf, Verwahrung) fallen Gebihren und
Provisionen an, welche die Rendite des Investments mindern. Die
Bewertung aufgrund der historischen Wertentwicklung eines
Wertpapiers oder Finanzinstruments l&sst sich nicht zwingend auf
dessen zukiinftige Entwicklung libertragen.

Diese Information stellt keine Anlage-, Rechts-, Bilanzierungs- oder
Steuerberatung sowie keine Zusicherung dar, dass ein Investment
oder eine Strategie fur die individuellen Verhiltnisse des
Empfangers geeignet oder angemessen ist, und kein Teil dieser
Information stellt eine personliche Empfehlung an einen
Empfanger der Information dar. Auf die in dieser Information
Bezug genommenen Wertpapiere oder sonstigen
Finanzinstrumente sind moglicherweise nicht fiir die persénlichen
Anlagestrategien und -ziele, die finanzielle Situation oder
individuellen Bedirfnisse des Empféangers geeignet.

Ebenso wenig handelt es sich bei dieser Information im Ganzen
oder in Teilen um einen Verkaufs- oder anderweitigen Prospekt.
Dementsprechend stellen die in dieser Information enthaltenen
Informationen lediglich eine Ubersicht dar und dienen nicht als
Grundlage einer moglichen Kauf- oder Verkaufsentscheidung
eines Investors. Eine vollstandige Beschreibung der Einzelheiten
von Finanzinstrumenten oder Geschéften, die im Zusammenhang
mit dem Gegenstand dieser Information stehen kdnnten, ist der
jeweiligen (Finanzierungs-) Dokumentation zu entnehmen. Soweit
es sich bei den in dieser Information dargestellten
Finanzinstrumenten um prospektpflichtige eigene Emissionen der
NORD/LB handelt, sind allein verbindlich die fiir das konkrete
Finanzinstrument geltenden Anleihebedingungen sowie der
jeweilig verdffentlichte Prospekt der NORD/LB, die insgesamt
unter www.nordlb.de heruntergeladen werden kénnen und die
bei der NORD/LB, Friedrichswall 10, 30159 Hannover kostenlos
erhéltlich sind. Eine eventuelle Anlageentscheidung sollte in jedem
Fall nur auf Grundlage dieser (Finanzierungs-) Dokumentation
getroffen werden. Diese Information ersetzt nicht die persénliche
Beratung. Jeder Empfanger sollte, bevor er eine
Anlageentscheidung trifft, im Hinblick auf die Angemessenheit von
Investitionen in Finanzinstrumente oder Anlagestrategien, die
Gegenstand dieser Information sind, sowie fir weitere und
aktuellere  Informationen im  Hinblick auf bestimmte
Anlagemdglichkeiten sowie fur eine individuelle Anlageberatung
einen unabhdngigen Anlageberater konsultieren.

Jedes in dieser Information in Bezug genommene
Finanzinstrument kann ein hohes Risiko einschlieRlich des Kapital-
, Zins-, Index-, Wahrungs- und Kreditrisikos, politischer Risiken,
Zeitwert-, Rohstoff- und  Marktrisiken aufweisen. Die
Finanzinstrumente konnen einen plotzlichen und groRen
Wertverlust bis hin zum Totalverlust des Investments erfahren.
Jede Transaktion sollte nur aufgrund einer eigenen Beurteilung der
individuellen finanziellen Situation, der Angemessenheit und der
Risiken des Investments erfolgen.

Die in dieser Information enthaltenen Angaben ersetzen alle
vorherigen Versionen einer entsprechenden Information und
beziehen sich ausschlieRlich auf den Zeitpunkt der Erstellung der
Information. Zukiinftige Versionen dieser Information ersetzen die
vorliegende Fassung. Eine Verpflichtung der NORD/LB, die
Angaben in dieser Information zu aktualisieren und/oder in
regelmaRigen Abstinden zu Uberprifen, besteht nicht. Eine
Garantie fur die Aktualitat und fortgeltende Richtigkeit kann daher
nicht gegeben werden. Mit der Verwendung dieser Information
erkennt der Empfanger die obigen Bedingungen an.

Die NORD/LB gehért dem Sicherungssystem der Deutschen
Sparkassen-Finanzgruppe an. Weitere Informationen erhdlt der
Empfanger unter Nr. 28 der Allgemeinen Geschéftsbedingungen
der NORD/LB oder unter www.dsgv.de/sicherungssystem.
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| fiir a in Australien:

DIE NORD/LB IST KEINE NACH DEM BANKING ACT 1959 OF
AUSTRALIA  AUTORISIERTE BANK ODER DEPOSIT TAKING
INSTITUTION. SIE WIRD NICHT VON DER AUSTRALIAN PRUDENTIAL
REGULATION AUTHORITY BEAUFSICHTIGT.

Die NORD/LB bietet mit dieser Information keine persénliche
Beratung an und bericksichtigt nicht die Ziele, die finanzielle
Situation oder Bedurfnisse des Empfangers (auBer zum Zwecke der
Bekampfung von Geldwésche).

Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in Belgien:

Die Bewertung individueller Finanzinstrumente auf der Grundlage
der in der Vergangenheit liegenden Ertrdge ist nicht
notwendigerweise ein Indikator fiir zuktnftige Ergebnisse. Die
Empfanger sollten beachten, dass die verlautbarten Zahlen sich auf
vergangene Jahre beziehen.

in D& k:

Diese Information stellt keinen Prospekt i.S.d. Danischen
Wertpapierrechts dar und dementsprechend besteht keine
Verpflichtung, noch ist es unternommen worden, sie bei der
Dénischen Finanzaufsichtsbehorde einzureichen oder von ihr
genehmigen zu lassen, Information (i)
Zusammenhang mit einem 6ffentlichen Anbieten von Wertpapieren
in Ddnemark oder der Zulassung von Wertpapieren zum Handel auf
einem regulierten Markt i.S.d. Dénischen
Wertpapierhandelsgesetzes oder darauf
Durchfihrungsverordnungen erstellt worden ist oder (i) im
Zusammenhang mit einem 6ffentlichen Anbieten von Wertpapieren
in Ddnemark oder der Zulassung von Wertpapieren zum Handel auf
einem regulierten Markt unter Berufung auf einen oder mehrere
Ausnahmetatbestande von dem Erfordernis der Erstellung und der
Herausgabe eines Prospekts nach dem Déanischen
Wertpapierhandelsgesetz oder darauf erlassenen
Durchfiihrungsverordnungen erstellt worden ist.

Informati fiir

da diese nicht im

erlassenen

Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in Estland:

Es ist empfehlenswert, alle Geschifts- und Vertragsbedingungen der
von der NORD/LB angebotenen Dienstleistungen genau zu priifen.
Falls notwendig, sollten sich Empfanger dieser Information mit
einem Fachmann beraten.

Informati fir E] in Fi

Die in dieser Information beschriebenen Finanzprodukte durfen,
direkt oder indirekt, Einwohnern der Republik Finnland oder in der
Republik Finnland nicht angeboten oder verkauft werden, es sei
denn in Ubereinstimmung mit den anwendbaren Finnischen
Gesetzen und Regelungen. Speziell im Falle von Aktien diirfen diese
nicht, direkt oder indirekt, der Offentlichkeit angeboten oder
verkauft werden — wie im Finnischen Wertpapiermarktgesetz
(746/2012, in der gultigen Fassung) definiert.

Der Wert der Investments kann steigen oder sinken. Es gibt keine
Garantie daftir, den investierten Betrag zuriickzuerhalten. Ertrage in
der Vergangenheit sind keine Garantie fiir zukuinftige Ergebnisse.

Informati fiir a inF
Die NORD/LB ist teilweise reguliert durch die ,Autorité des Marchés
Financiers”. Details Gber den Umfang unserer Regulierung durch die
zustandigen Behorden sind von uns auf Anfrage erhaltlich.
Diese Information stellt keine Analyse i.S.v. Art. 24 Abs. 1 der
Richtlinie 2006/73/EG, Art. L544-1 und R.621-30-1 des
Franzosischen  Geld- und Finanzgesetzes, sondern eine
Marketingmitteilung dar und ist als Empfehlung gemaR der Richtlinie
2003/6/EG und 2003/125/EG zu qualifizieren.

Zusétzliche Infor i fiir in Gri
Die in dieser Information enthaltenen Informationen beschreiben
die Sicht des Autors zum Zeitpunkt der Veroffentlichung und diirfen
vom Empfanger nicht verwendet werden, bevor nicht feststeht, dass
sie zum Zeitpunkt ihrer Verwendung zutreffend und aktuell sind.
Ertrage in der Vergangenheit, Simulationen oder Vorhersagen sind
daher kein verldsslicher Indikator fiir zukinftige Ergebnisse.
Investmentfonds haben keine garantierten Ertrage und Renditen in
der Vergangenheit garantieren keine Ertrage in der Zukunft.
Zusétzliche | fiir ™ in Ind:

Diese Information enthilt allgemeine Informationen und ist nicht auf
die  Verhiltnisse einzelner oder bestimmter Empfanger
zugeschnitten. Diese Information ist Teil des Marketingmaterials der
NORD/LB.
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Zusétzliche Infor i fiir inlrland:

Diese Information wurde nicht in Ubereinstimmung mit der
Verordnung (EU) 2017/1129 (in der giiltigen Fassung) betreffend
Prospekte (die ,Prospektverordnung”) oder aufgrund der
Prospektverordnung ergriffenen MaRnahmen oder dem Recht
irgendeines Mitgliedsstaates oder EWR-Vertragsstaates, der die
Prospektverordnung oder solche MaBnahme umsetzt, erstellt
und enthdlt deswegen nicht alle diejenigen Informationen, die
ein Dokument enthalten muss, das entsprechend der
Prospektverordnung oder den genannten Bestimmungen erstellt
wird.

Zusétzliche Infor i fiir in Kanada:

Diese Information wurde allein fir Informationszwecke im
Zusammenhang mit den hierin enthaltenen Produkten erstellt
und ist unter keinen Umstanden als ein 6ffentliches Angebot oder
als ein sonstiges (direktes oder indirektes) Angebot zum Kauf
oder Verkauf von Wertpapieren in einer Provinz oder einem
Territorium Kanadas zu verstehen. Keine Finanzmarktaufsicht
oder eine dhnliche Regulierungsbehdrde in Kanada hat diese
Wertpapiere dem Grunde nach bewertet oder diese Information
Uberprift und jede entgegenstehende Erkldrung stellt ein
Vergehen dar. Mogliche Verkaufsbeschriankungen sind ggf. in
dem Prospekt oder anderer Dokumentation des betreffenden
Produktes enthalten.

Zusétzliche Infor i fir in Korea:

Diese Information wurde lhnen kostenfrei und lediglich zu
Informationszwecken zur Verfiigung gestellt. Alle in der
Information enthaltenen Inhalte sind Sachinformationen und
spiegeln somit weder die Meinung noch die Beurteilung der
NORD/LB wider. Die in der Information enthaltenen
Informationen dirfen somit nicht als Angebot, Vermarktung,
Aufforderung zur Abgabe eines Angebotes oder Anlageberatung
hinsichtlich der in der Information erwahnten Anlageprodukte
ausgelegt werden.

Zusitzli Infor i fir inL
Unter keinen Umstédnden stellt
individuelles Angebot zum Kauf oder zur Ausgabe oder eine
Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf oder zur
Abnahme von Finanzinstrumenten oder Finanzdienstleistungen
in Luxemburg dar.

diese Information ein

Zusétzliche Infor i fiir in

Die NORD/LB ist keine in Neuseeland registrierte Bank. Diese
Information stellt lediglich eine allgemeine Information dar. Sie
beriicksichtigt nicht die finanzielle Situation oder Ziele des
Empféangers und ist kein personlicher Finanzberatungsservice
(,personalized financial adviser service”) gemaR dem Financial
Advisers Act 2008.

Zusitzliche Infor i fiir in den Niederlanden:
Der Wert lhres Investments kann schwanken. Erzielte Gewinne in
der Vergangenheit bieten keinerlei Garantie furr die Zukunft. (De
waarde van uw belegging kan fluctueren. In het verleden
behaalde resultaten bieden geen garantie voor de toekomst).

Zusitzliche Informationen fiir Empfénger in Osterreich:

Keine der in dieser Information enthaltenen Informationen stellt
eine Aufforderung oder ein Angebot der NORD/LB oder mit ihr
verbundener Unternehmen dar, Wertpapiere, Terminprodukte
oder andere Finanzinstrumente zu kaufen oder zu verkaufen oder
an irgendeiner Anlagestrategie zu partizipieren. Nur der
veroffentlichte  Prospekt gemaR dem  Osterreichischen
Kapitalmarktgesetz kann die Grundlage fur  die
Investmententscheidung des Empfangers darstellen.

Aus Regulierungsgriinden kénnen Finanzprodukte, die in dieser
Information erwahnt werden, moglicherweise nicht in Osterreich
angeboten werden und deswegen nicht fir Investoren in
Osterreich verfiighar sein. Deswegen kann die NORD/LB ggf.
gehindert sein, diese Produkte zu verkaufen bzw. auszugeben
oder Anfragen zu akzeptieren, diese Produkte zu verkaufen oder
auszugeben, soweit sie fiir Investoren mit Sitz in Osterreich oder
fur Mittelsménner, die im Auftrag solcher Investoren handeln,
bestimmt sind.

Zusatzli Infor i fiir Empfal in Polen:

Diese Information stellt keine Empfehlung i.S.d. Regelung des
Polnischen  Finanzministers betreffend Informationen zu
Empfehlungen zu Finanzinstrumenten oder deren Aussteller vom

19.10.2005 dar.

Zusitzliche Informationen fiir Empféanger in Portugal:

Diese Information ist nur fiir institutionelle Kunden gedacht und
darf nicht (i) genutzt werden von, (i) in irgendeiner Form kopiert
werden fir oder (iii) verbreitet werden an irgendeine andere Art
von Investor, insbesondere keinen Privatkunden. Diese
Information stellt weder ein Angebot noch den Teil eines
Angebots zum Kauf oder Verkauf von in der Information
behandelten Wertpapiere dar, noch kann sie als eine Anfrage
verstanden werden, Wertpapiere zu kaufen oder zu verkaufen,
sofern diese Vorgehensweise fiir ungesetzlich gehalten werden
kénnte. Diese Information basiert auf Informationen aus Quellen,
von denen wir glauben, dass sie verldsslich sind. Trotzdem kénnen
Richtigkeit und Vollstandigkeit nicht garantiert werden. Soweit
nicht ausdriicklich anders angegeben, sind alle hierin enthaltenen
Ansichten bloBer Ausdruck unserer Recherche und Information,
die ohne weitere Benachrichtigung Veranderungen unterliegen
konnen.

Informati fiir in der blik China

(Taiwan):

Diese Information stellt ausschlieRlich allgemeine Informationen
bereit und beriicksichtigt nicht die individuellen Interessen und
Bedirfnisse, Vermodgensverhdltnisse und Investitionsziele von
Investoren. Die Inhalte der Information sollen nicht als
Empfehlung oder Beratung zum Erwerb eines bestimmten
Finanzprodukts ausgelegt werden. Investitionsentscheidungen
sollen nicht ausschlieRlich auf Basis dieser Information getroffen
werden.  FUr Investitionsentscheidungen sollten  immer
eigenstdndige Beurteilungen vorgenommen werden, die
einbeziehen, ob eine Investition den persénlichen Bediirfnissen
entspricht. Darliber hinaus sollte fiir Investitionsentscheidungen
professionelle und rechtliche Beratung eingeholt werden.
NORD/LB hat die vorliegende Information mit einer
angemessenen Sorgfalt erstellt und vertraut darauf, dass die
enthaltenen  Informationen am  Veréffentlichungsdatum
verldsslich und geeignet sind. Es wird jedoch keine Zusicherung
oder Garantie fur Genauigkeit oder Vollstandigkeit gegeben. In
dem MaR, in dem die NORD/LB ihre Sorgfaltspflicht als guter
Verwalter ausiibt wird keine Verantwortung fiir Fehler,
Versdumnisse oder Unrichtigkeiten in der Information
iibernommen. Die NORD/LB garantiert keine Analageergebnisse,
oder dass die Anwendung einer Strategie die Anlageentwicklung
verbessert oder zur Erreichung lhrer Anlageziele fiihrt.

Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in Schweden:

Diese Information stellt keinen Prospekt, kein offentliches
Angebot, kein sonstiges Angebot und keine Aufforderung (und
auch keinen Teil davon) zum Erwerb, Verkauf, Zeichnung oder
anderen Handel mit Aktien, Bezugsrechten oder anderen
Wertpapieren dar. Sie und auch nur Teile davon diirfen nicht zur
Grundlage von Vertragen oder Verpflichtungen jeglicher Art
gemacht oder hierfir als verlasslich angesehen werden. Diese
Information wurde von keiner Regulierungsbehorde genehmigt.
Jedes Angebot von Wertpapieren erfolgt ausschlieBlich auf der
Grundlage einer anwendbaren Ausnahme von der Prospektpflicht
gemaR der EU Prospektverordnung (Verordnung (EU) 2017/1129
und kein Angebot von Wertpapieren erfolgt gegeniiber Personen
oder Investoren in einer Jurisdiktion, in der ein solches Angebot
vollstandig oder teilweise rechtlichen Beschrankungen unterliegt
oder wo ein solches Angebot einen zusatzlichen Prospekt, andere
Angebotsunterlagen, Registrierungen oder andere MaRnahmen
erfordern sollte.

Zusatzliche Informationen fiir Empfanger in der Schweiz:

Diese Information wurde nicht von der Bundesbankenkommission
(Ubergegangen in die Eidgendssische Finanzmarktaufsicht FINMA
am 01.01.2009) genehmigt. Die NORD/LB hilt sich an die
Vorgaben der Richtlinien der Schweizer Bankiervereinigung zur
Sicherstellung der Unabhéngigkeit der Finanzanalyse (in der
jeweils giltigen Fassung). Diese Information stellt keinen
Ausgabeprospekt gemaR Art. 652a oder Art. 1156 des
Schweizerischen Obligationenrechts dar. Diese Information wird
allein zu Informationszwecken Uber die in dieser Information
erwédhnten Produkte verdffentlicht. Die Produkte sind nicht als
Bestandteile einer kollektiven Kapitalanlage gemaR dem
Bundesgesetz Uber Kollektive Kapitalanlagen (CISA) zu
qualifizieren und unterliegen daher nicht der Uberwachung durch
die Eidgendssische Finanzmarktauf-sicht FINMA.

DEUTSCHE/HYPO

NORD/LB Real Estate Finance

Zusétzliche Infor i fiir in

Diese Information richtet sich ausschlieRlich an zugelassene Anleger
(,Accredited Investors”) oder institutionelle Anleger (,Institutional
Investors“) gemaR dem Securities and Futures Act in Singapur. Diese
Information ist lediglich zur allgemeinen Verbreitung gedacht. Sie
stellt keine Anlageberatung dar und beriicksichtigt nicht die
konkreten Anlageziele, die finanzielle Situation oder die besonderen
Bedurfnisse des Empfangers. Die Einholung von Rat durch einen
Finanzberater (,financial adviser”) in Bezug auf die Geeignetheit des
Investmentproduktes unter Beriicksichtigung der konkreten
Anlageziele, der finanziellen Situation oder der besonderen
Bedurfnisse des Empfangers wird empfohlen, bevor der Empfanger
sich zum Erwerb des Investmentproduktes verpflichtet.

fiir a in der Tschechisct

Republik:

Es gibt dafur, den Betrag
zurlickzuerhalten. Ertrage in der Vergangenheit sind keine Garantie
fur zukiinftige Ergebnisse. Der Wert der Investments kann steigen
oder sinken. Die in dieser Information enthaltenen Informationen
werden nur auf einer unverbindlichen Basis angeboten und der
Autor Gibernimmt keine Gewdhr fur die Richtigkeit des Inhalts.

keine Garantie investierten

Informationen fiir a im ich:

4 4
Die NORD/LB unterliegt einer teilweisen Regulierung durch die
,Financial Conduct Authority” (FCA) und die ,,Prudential Regulation
Authority” (PRA). Details tiber den Umfang der Regulierung durch
die FCA und die PRA sind bei der NORD/LB auf Anfrage erhiltlich.
Diese Information ist “financial promotion“. Empfanger im
Vereinigten Konigreich sollten wegen moglicher Fragen die
Londoner Niederlassung der NORD/LB, Abteilung Investment
Banking, Telefon: 0044 / 2079725400, kontaktieren. Ein Investment
in Finanzinstrumente, auf die in dieser Information Bezug
genommen wurde, kann den Investor einem signifikanten Risiko
aussetzen, das gesamte investierte Kapital zu verlieren.

Zusétzliche Informationen fiir Empféanger in Zypern:

Diese Information stellt eine Analyse i.S.d. Abschnitts uber
Begriffsbestimmungen der Zypriotischen Richtlinie D1444-2007-01
(Nr. 426/07) dar. Dariiber hinaus wird diese Information nur fiir
Informations- und Werbezwecke zur Verfiigung gestellt und stellt
keine individuelle Aufforderung oder Angebot zum Verkauf, Kauf
oder Zeichnung eines Investmentprodukts dar.

Redaktionsschluss und letzte Aktualisierung aller Marktdaten:
Freitag, 11. September 2026, 11:00 Uhr.

Fur die in Studien verwendeten sprachlichen
Formulierungen  verweisen wir auf die Erklarung zur
gendersensiblen Sprache auf www.nordlb.de/impressum.

unseren
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