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KENNZAHLEN IM UBERBLICK

64

: @

Mio. EUR
Immobilienvermégen im Portfolio der Objekte im Portfolio besitzen
(2 weitere Objekte beurkundet) ein Green-Building-Zertifikat
100 69 0,6
A kWh/gm p.a. A
der Immobilien verfiigen Endenergieverbrauch Veranderung
liber 6kologische bzw. -bedarf des Endenergieverbrauchs

und/oder soziale Merkmale

Gesamtfondsvermégen

Fondsvermégen (netto) EUR 67,4 Mio.
Immobilienvermégen gesamt EUR 64,4 Mio.
— direkt gehalten EUR 64,4 Mio.
Anzahl Immobilien 2
— direkt gehalten 2
Vermietungsquote 100,0 %
Fremdkapitalquote 21,7 %
Ankaufe (Anzahl)’ 1
— direkt gehalten 1
Verkaufe 0

Nettomittel-Zufluss? EUR 2,0 Mio.

BVI-Rendite®
Anteilswert in EUR
Rucknahmepreis in EUR
Ausgabepreis in EUR
ISIN

WKN

im Vergleich zum Vorjahr*

Anteilsklasse P Anteilsklasse Gothaer Anteilsklasse E
TEUR 230,1 EUR 21,0 Mio. EUR 46,1 Mio.
TEUR 220,0 EUR 20,0 Mio. EUR 44,1 Mio.
TEUR 220,0 EUR 20,0 Mio. EUR 44,1 Mio.

TEUR 5,6 EUR 2,0 Mio. EUR 0,0 Mio.
-1,0% -1,0% -0,35%

102,38 102,33 102,65

102,38 102,33 102,65

107,50 105,40 102,65
DEOOOA2QG7S4 DEOOOA2QG7Q8 DEOOOA2QG7PO
A2QG7S A2QG7Q A2QG7P

Auf die Darstellung der Anteilsklassen S und | wurde verzichtet, da fir diese im Berichtszeitraum noch keine Anteilscheinausgabe erfolgt ist.

*

Basierend auf tatséchlichen Verbrauchswerten der Liegen-
schaft HGHI-Tower in Berlin in den Kalenderjahren 2021
und 2022. Verbrauchswerte fur die Liegenschaft Frankfurt-
Hofheim Gewerbepark liegen aktuell noch nicht vor.

1 Mit Ubergang Nutzen und Lasten im Berichtszeitraum.

2 Ohne Bereinigung des Ertragsausgleichs.

3 Nach der Berechnungsmethode des BVI Bundesverband Investment
und Asset Management e.V., das heiRt, der Anlageerfolg wurde
auf Basis der verdffentlichten Anteilswerte (Riicknahmepreis) und
bei kostenfreier Wiederanlage der Ertragsausschittung ermittelt.
Die Rendite wurde fur den Zeitraum 01.07.2022-30.06.2023 er-
mittelt.
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HINWEISE FUR DEN ANLEGER
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Wichtiger Hinweis

Der Kauf von Fondsanteilen erfolgt auf Grundlage des
zurzeit giiltigen Verkaufsprospekts (aktueller Stand
11. Januar 2023) sowie der ,,Basisinformationsblatter®,
erganzt durch den jeweiligen letzten gepriiften
Jahresbericht und zusatzlich durch den jeweiligen
Halbjahresbericht, falls ein solcher jlingeren Datums
als der letzte Jahresbericht vorliegt.
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ANTEILSKLASSEN IM UBERBLICK

Hinweise zu den Anteilsklassen

Fir den ,,Schroders Immobilienwerte Deutschland“ bestehen summe fir den Erwerb von Anteilen der Anteilsklasse S
flinf Anteilsklassen mit den Bezeichnungen P, Gothaer, |, betragt EUR 250.000 und fiir den Erwerb von Anteilen
S und E. Die Anteilsklassen P und Gothaer richten sich an der Anteilsklasse | EUR 5.000.000. Die Anteilskasse E
alle potenziellen Anleger, insbesondere Privatanleger. Auf- ist exklusiv fuir Schroders sowie fir den Gothaer Konzern
grund der Mindestanlagesummen richten sich die Anteils- bestimmt. Darliber hinaus unterscheiden sich die funf
klassen S und | insbesondere an institutionelle Anleger, aber Anteilsklassen auch hinsichtlich des Ausgabeaufschlags,
auch an vermogende Privatanleger. Die Mindestanlage- der Verwaltungsvergiitung und der Ubertragbarkeit.

Mindestanlagesumme

Keine Keine EUR 250.000,0 EUR 5,0 Mio. Anteile diirfen ausschlieR3-

Mindestanlagesumme Mindestanlagesumme (die Gesellschaft darf (die Gesellschaft darf lich und exklusiv nur von
auch geringere auch geringere der Gesellschaft, deren
Betrége akzeptieren) Betrége akzeptieren) verbundenen Unternehmen

und von Gruppengesell-
schaften des Gothaer
Konzerns erworben und
gehalten werden.

Ausgabeaufschlag

5,0% 3,0% 3,0% 3,0% Kein

(Gesellschaft darf (Gesellschaft darf (Gesellschaft darf (Gesellschaft darf Ausgabeaufschlag
niedrigeren Ausgabe- niedrigeren Ausgabe- niedrigeren Ausgabe- niedrigeren Ausgabe-

aufschlag berechnen aufschlag berechnen aufschlag berechnen aufschlag berechnen

oder hiervon absehen) oder hiervon absehen) oder hiervon absehen) oder hiervon absehen)

Riicknahmeabschlag

Kein Kein Kein Kein Kein
Ricknahmeabschlag Ricknahmeabschlag Ricknahmeabschlag Ricknahmeabschlag Ricknahmeabschlag

Anteilsausgabe/Ermittlung Ausgabe- und Riicknahmepreise sowie Riickgabe von Anteilen*

Borsentéaglich Borsentéaglich Boérsentaglich Boérsentaglich Borsentéaglich

Verwaltungsverguitung®

1,00% p.a. 1,00% p.a. 0,60% p.a. 0,53% p.a. 0,30% p.a.
Gegeben Gegeben Gegeben Gegeben Eingeschrankt
WKN

A2QG7S A2QG7Q A2QG7T A2QGT7R A2QGT7P

ISIN

DEOOOA2QG7S4 DEOOOA2QG7Q8 DEOOOA2QGT7T2 DEOOOA2QGT7R6 DEOOOA2QG7PO

4 Nach Ablauf der gesetzlichen Mindesthaltefrist von 24 Monaten einschlielich Einhaltung einer Riickgabefrist von 12 Monaten.
5 Jeweils bezogen auf den durchschnittlichen Nettoinventarwert des auf die jeweilige Anteilsklasse bezogenen anteiligen Sondervermoégens.

Bei der Summierung von gerundeten Betrdgen und Prozentangaben in diesem Bericht
kénnen rundungsbedingte Differenzen auftreten.

Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fiir die zukiinftige Wertentwicklung.
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AN UNSERE ANLEGER

Vorwort der Geschiftsfiihrung

Sehr geehrte Anlegerin,
sehr geehrter Anleger,

der von uns verwaltete offene Immobilien-Publikumsfonds
»~Schroders Immobilienwerte Deutschland“ hat das 1. Halb-
jahr des Geschaftsjahres 2023 (01.01. bis 30.06.2023)
abgeschlossen. Mit dem vorliegenden Bericht informieren
wir Sie Uber die wesentlichen Geschaftsvorfalle und Ver-
anderungen wahrend des Berichtszeitraums.

Im Geschaftshalbjahr generierte der Fonds einen Netto-
mittelzufluss i.H.v. EUR 2,0 Mio. Das Fondsvermogen
belauft sich zum Stichtag 30. Juni 2023 auf EUR 67,4 Mio.
bei umlaufenden Anteilen von 656.977 Stiick.

Es ist uns eine grol3e Freude, dass am 1. Juni 2023 die
erste Ausschittung des ,Schroders Immobilienwerte
Deutschland fiir das vorausgegangene Geschaftsjahr
erfolgte. In der Anteilsklasse P wurden EUR 1,72 je Anteil,
in der Anteilsklasse Gothaer EUR 1,42 je Anteil und in der
Anteilsklasse E EUR 2,65 je Anteil ausgeschittet.

Im Berichtszeitraum ist auch der ,Schroders Immobilien-
werte Deutschland“ von der Anpassung der Marktwerte
an das aktuell verédnderte Marktumfeld aufgrund von
Zinssteigerungen nicht verschont geblieben. Infolge-
dessen hat der Fonds das erste Geschéaftshalbjahr mit
einer leicht negativen Entwicklung von —1,0% in der
Anteilsklasse P, —1,0 % in der Anteilsklasse Gothaer und
—-0,4% in der Anteilsklasse E abgeschlossen. Die néchsten
Monate werden voraussichtlich weiterhin durch die

groBBe Unsicherheit am Immobilienmarkt gepragt sein.

Die weltwirtschaftlichen Rahmenbedingungen bleiben
aufgrund mehrerer krisenhafter Entwicklungen heraus-
fordernd: als Folge der weltweiten Corona-Pandemie
nach wie vor gestorte Lieferketten, extrem gestiegene
Energiekosten sowie die Energiewende in Géanze. Hinzu
kommen der Zinsanstieg und divergierende Preisvor-
stellungen von Kaufern und Verkaufern, die die Welt der
Immobilienwirtschaft verandert haben. Mégliche weitere
Zinsanpassungen sorgen dafir, dass die Preisfindung

auf Immobilienseite noch nicht abgeschlossen ist, und

V%

Nils Heetmeyer

Schroders Immobilienwerte Deutschland

Verzégerungen in der Fertigstellung von Objekten werden
sich nicht vollig vermeiden lassen. Insgesamt ist der
Fonds derzeit in zwei Bauprojekte involviert. Uber die
Entwicklung werden wir Sie im Detail im kommenden
Jahresbericht informieren.

Das insgesamt herausfordernde Marktumfeld sehen wir
auf der anderen Seite auch als Chance, ein attraktives
Portfolio zu diskontierten Preisen aufbauen zu kénnen. Der
Ankauf der Logistikliegenschaft im Frankfurter Markt zu
Beginn diesen Jahres ist aus unserer Sicht ein guter Beleg
dafir.

Beriicksichtigung von
nachhaltigkeitsrelevanten Aspekten

Die Beriicksichtigung von nachhaltigkeitsbezogenen
Aspekten gehort inzwischen zu den zentralen Faktoren fir
die Wertentwicklung von Immobilien und ist daher zum in-
tegralen Bestandteil bei der Auswahl und Bewirtschaftung
unserer Fondsobjekte geworden. Beispielsweise wurde im
Marz 2023 eine Photovoltaik-Anlage bei unserem Objekt
in Frankfurt-Hofheim installiert. Dartiber hinaus berick-
sichtigt der Fonds seit dem 1. Januar 2023 auch bestimmte
nachteilige Nachhaltigkeitsauswirkungen (sog. Principal
Adverse Impacts, kurz ,,PAI“), wodurch er als ,nachhaltig”
im Sinne der Nachhaltigkeitspréferenz gemaR MiFID I
vertrieben werden kann (sog. Artikel 8-Plus-Fonds).

Aufgrund der qualitativ hochwertigen und zukunftsfahigen
Objekte in guten bis sehr guten Lagen, abgesichert durch
Mietindexierung und mit der Moglichkeit das heraus-
fordernde Umfeld fir sich zu nutzen, ist der ,Schroders
Immobilienwerte Deutschland unserer Meinung nach sehr
gut fur die kiinftigen Herausforderungen aufgestellt. Die
hohe Dynamik der aktuellen politischen und wirtschaft-
lichen Entwicklungen und deren potenzielle Folgen fiir die
Immobilienwirtschaft werden wir auch weiterhin aufmerk-
sam beobachten.

Wir sind davon Uiberzeugt, dass die Investition in Immo-
bilien nach wie vor fir ein Konzept steht, das auf lang-
fristige Wertstabilitat und Zuverlassigkeit ausgerichtet ist.

Wir danken far |hr Vertrauen und wiinschen lhnen eine
interessante und aufschlussreiche Lektire.

o VA N/

Michael Abramo Georg Gmeineder
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Nachhaltigkeit

Unser Nachhaltigkeitsansatz
Real Estate with Impact

Wir bei Schroders Real Estate sehen uns als langfristiger
Verwalter des Vermégens unserer Kunden. Dieser Philo-
sophie folgend, konzentrieren wir uns auf die langfristigen
Aussichten fur die Vermdgenswerte, in die wir investieren.
Es ist zentraler Bestandteil unseres Anlageprozesses, die
Fahigkeit jeder Anlage zu analysieren, Werte zu schaffen,
zu erhalten und zu schitzen, um sicherzustellen, dass

sie Renditen erwirtschaften, die mit den Zielen unserer
Kunden tbereinstimmen.

Immobilieninvestitionen konzentrieren sich auf die be-
baute Umwelt, welche die Bausteine fiir eine nachhaltige
Wirtschaft liefert und die Gesellschaft und die Umwelt
unterstlitzt. Die weltweiten Erkenntnisse aus dem Klima-
wandel, gesellschaftlicher Wandel und die technologische
Revolution sind in standigem Wandel und diese Themen
verandern unseren Planeten und die Reaktion der Ge-
sellschaft. Im Rahmen von Immobilieninvestitionen ist es
daher unsere Verantwortung, 6kologische, soziale und
wirtschaftliche Auswirkungen zu erkennen, zu verstehen
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und zu managen, um langfristig belastbare Investitions-
renditen zu erzielen und die Auswirkungen finanzieller
und nicht-finanzieller Risiken zu managen.

Bei Schroders Real Estate ist das Versténdnis dieser
Themen und ihrer Auswirkungen integraler Bestandteil
unseres Investmentprozesses und gilt fur alle Aspekte
von Immobilieninvestitionen, einschlieBlich der Due-
Diligence-Prifung bei Akquisitionen, Asset Management,
Immobilienmanagement durch Dritte, Sanierungen und
Entwicklungen. Das Verstehen und Verbessern der Aus-
wirkungen von Immobilieninvestitionen auf die Umwelt
und die Gesellschaft steht im Einklang mit unserer Prio-
ritat, Renditen fir unsere Kunden in Ubereinstimmung mit
dem Risikoprofil unserer Fonds zu maximieren.

Die Saulen der Wirkung

Schroders Real Estate entwickelt seine Anlagephilosophie
stetig mit dem Ziel weiter, dass die Anlagen eine positive
Wirkung beinhalten. Dies geht Giber ESG-Ziele hinaus,

da es darauf abzielt, proaktiv MaRnahmen zu ergreifen,
um die Umwelt- und Gesellschaftslage zu verbessern.

Mit diesem Ziel vor Augen haben wir unsere Saulen der
Wirkung an den UN-Nachhaltigkeitszielen ausgerichtet.

PROSPERITY

\ 1/
M,
o

—> — >

T

THE GLOBAL GOALS

For Sustainable Development
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Net Zero Carbon Commitment
von Schroder Real Estate

Schroder Real Estate erkannte 2019 zusammen mit ande-
ren Mitgliedern der Better Buildings Partnership (BBP) die
Notwendigkeit, die Immobilienbranche zu ermutigen, ihre
CO,-Auswirkungen zu reduzieren — Immobilien erzeugen
ca. 40 % der weltweiten CO,-Emissionen.

Die BBP-Klimaverpflichtung wurde im September 2019
ausgearbeitet. Gemeinsam mit anderen BBP-Mitgliedern
hat sich Schroder Real Estate darauf verstandigt, bis 2050
CO,-neutral zu werden. Nédhere Informationen finden

Sie unter https://www.schroders.com/de-de/de/
institutionelle/fonds-und-strategien/real-estate/
nachhaltigkeit/unser-ansatz/.

Was heif’t Nachhaltigkeit konkret fiir den
~Schroders Immobilienwerte Deutschland“?

Nachhaltigkeitsaspekte sind heute maRgebliche Treiber fir
die Qualitat der Immobilienobjekte und deren langfristige
Rentabilitat. Daher richtet der ,,Schroders Immobilien-
werte Deutschland® seinen Auswahlprozess streng an
okologischen und sozialen Merkmalen aus und qualifiziert
sich demnach als Produkt im Sinne des Artikel 8 der EU-
Offenlegungsverordnung.

Mit Wirkung zum 1. Januar 2023 wurde die Nachhaltig-
keitsstrategie um die Beriicksichtigung der wichtigsten
nachteiligen Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren
(,Principal Adverse Impact®, kurz: PAl) erweitert, damit
der Fonds als ,nachhaltig” im Sinne der Nachhaltig-
keitspraferenz gemaR MiFID Il vertrieben werden darf
(sogenannter ,Artikel 8-Plus Fonds®).

G) Okologische und

soziale Merkmale

Der ,Schroders Immobilienwerte Deutschland” investiert
den mehrheitlichen Teil (mindestens 75 %) in Immobilien,

die 6kologische und/oder soziale Merkmale und die wich-

tigsten nachteiligen Auswirkungen auf Nachhaltigkeits-
faktoren bertcksichtigen.

Ein 6kologisches Merkmal, das der Fonds im Rahmen
seiner Immobilieninvestitionen berlcksichtigt, ist ins-
besondere die Leistung eines Beitrags zum Klimaschutz
durch Steigerung der Ressourceneffizienz bei der Nutzung
von Energie. Die Beriicksichtigung dieses 6kologischen
Merkmals erfolgt durch die Investition in energieeffiziente
Gebaude. Der Nachweis der Energieeffizienz eines Ge-
bdudes wird wie folgt durchgefiihrt:

Schroders Immobilienwerte Deutschland

— Bei Wohnimmobilien bei einem Endenergieverbrauch/
-bedarf gemaR Energieausweis unter 100 kWh/gm/p.a.
(Energieeffizienzklasse C) und bei Gewerbeimmobilien
Uber einen geringeren Energieverbrauch/-bedarf als der
Vergleichswert dieser Gebdudekategorie im Energie-
ausweis.

— Alternativ kann der Nachweis durch folgende aner-
kannte Zertifizierungen erfolgen: Durch eine BREEAM
(Building Research Establishment Environmental
Assessment Method) Zertifizierung mit mindestens
»sehr gut® oder durch eine DGNB (Deutsche Gesell-
schaft fir Nachhaltiges Bauen) Zertifizierung mit
mindestens ,,Silber*.

Soziale Merkmale, die der Fonds im Rahmen seiner Immo-
bilieninvestitionen beriicksichtigt, sind insbesondere die
Leistung eines Beitrags (i) zugunsten wirtschaftlich oder sozial
benachteiligter Bevolkerungsgruppen durch die Zurver-
fagungstellung geférderten und somit bezahlbaren Wohn-
raums oder (i) zur sozialen Integration durch Bildung und
Pflege durch die Zurverfiigungstellung von Flachen zum
Betrieb von Bildungs- und Pflegeeinrichtungen. Der Nachweis
zu (i) erfolgt, wenn mindestens 50 % der Mietflachen einer
Immobilie auf geférderten Wohnraum entfallen, und zu (ii),
wenn mindestens 50 % der Mietflachen einer Immobilie fir
Bildungszwecke (wie z.B. den Betrieb einer Universitat oder
Kindertagesstatte) bzw. fiir Plegezwecke (wie z.B. Pflege-
heime) durch den Abschluss entsprechender Mietvertrage zur
Verfligung stehen.

Seit dem 1. Januar 2023 werden nachteilige Nachhaltigkeits-
auswirkungen Uber die folgenden Indikatoren beriicksichtigt:

— Fossile Brennstoffe: Engagement in fossilen Brennstoffen
durch die Investition in Immobilien

— Energieeffizienz: Engagement in Immobilien mit schlechter
Energieeffizienz

— Abfall: Abfallerzeugung im Betrieb

Bei der Bewertung der relevanten dkologischen und/oder
sozialen Merkmale unterstltzen externe Dienstleister im Rah-
men einer Sustainability Due Diligence im Ankaufsprozess.

Folgende Aspekte werden, soweit priif- und nachvollziehbar,
beispielhaftim Rahmen einer Sustainability Due Diligence
durch einen externen Dienstleister analysiert und bewertet:

— Energie: Aspekte wie die Nutzung von Versorgungsein-
richtungen zur Warmwasseraufbereitung im Gebaude, zum
Heizen und zum Kihlen werden bewertet. Zudem werden
die installierten Lampen, die Art der Fensterverglasung
sowie das Alter der technischen Ausriistung bewertet.
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— Wasser: Aspekte wie die Erfassung des Wasserver-
brauchs auf Gebaudeebene, wassersparende Toiletten-
und Kiicheneinrichtungen, die Nutzung von Grau- und
Regenwasser und die Prifung der Trinkwasserqualitat
werden bewertet.

— Gesundheit und Wohlbefinden/Komfort: Aspekte
wie BlendschutzmaBnahmen im Geb&ude, Liftung und
Temperatur an den Arbeitsplatzen, Lichtmanagement
und Einfluss des Nutzers werden bewertet.

Daneben hat Schroders fiir die Beriicksichtigung der 6ko-
logischen und sozialen Merkmale sowie der nachteiligen
Nachhaltigkeitsauswirkungen ein internes Scoring-Modell
entwickelt. Das Scoring prift dabei, ob die gesetzte Grenze
von mindestens 75 % der Verkehrswerte der Immobilien

in Hinblick auf die beworbenen 6kologischen und sozialen
Merkmale sowie nachteilige Nachhaltigkeitsauswirkungen
in einer Gesamtbetrachtung auf der Ebene des Immobilien-
portfolios eingehalten wird.

Durch die Sustainability Due Diligence und den internen
ESG-Score bildet sich das Fondsmanagement ein um-
fassendes Bild der 6kologischen und sozialen Merkmale
sowie nachteiligen Nachhaltigkeitsauswirkungen einer
Investition.

Zum Stichtag dieses Berichtes erfiillen die im Portfolio
befindlichen Immobilien sowohl die Anforderungen an die
Energieeffizienz als auch an die Zertifizierung und somit
wird das gesetzte Ziel, dass mind. 75% der Immobilien
6kologische und/oder soziale Merkmale berticksichtigen,
erfullt. Auch die projektierten Objekte in Hamburg und Kéin
werden die gesetzten Nachhaltigkeitsanforderungen des
Fonds erfullen.

@

Die ganzheitliche Betrachtung von Nachhaltigkeit schlie3t
internationale Mindeststandards fir Menschenrechte und
Arbeitsrechte ein. Zur Einhaltung dieser Mindeststandards
werden wesentliche Dienstleister und Auslagerungsunter-
nehmen, die zugunsten des Fonds tatig werden, beispiels-

Social und Governance — Mindeststandards fiir
Menschenrechte und Arbeitsrechte

10
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weise im Rahmen der Vertragsgestaltung und Leistungs-
beschreibung, verpflichtet.

Eine Prifung der Einhaltung dieser Mindeststandards
durch die Dienstleister erfolgt im Rahmen der regel-
maRigen Outsourcing-Prifung. Hierfir wurden speziell
ein ESG-Fragebogen und ein interner Outsourcing-
ESG-Score entwickelt.

Beziiglich Informationen zur Einhaltung von Arbeits- und
Menschenrechts-Mindeststandards bei wesentlichen
Dienstleistern ist Schroders zum Teil auf die Bereitstellung
interner und nicht-6ffentlicher Informationen durch Dritte
angewiesen. Die Priifungen hdangen daher sowohl von

der Quantitat als auch der Qualitat der bereitgestellten
Daten ab.

Schroders Gruppe ist
Unterzeichner der UN PRI

Schon im Oktober 2017 hat die Schroders Gruppe die

von den Vereinten Nationen unterstitzten Prinzipien

fir verantwortliches Investieren (UN PRI United Nations
Principles for Responsible Investment) unterzeichnet.
Damit erklarten wir uns sehr frih bereit, Umwelt- und
Sozialfragen sowie Themen einer guten Unternehmens-
fihrung in unsere Unternehmens- und Investmentprozesse
miteinzubeziehen.

Schroders ist aktives
Mitglied im DGNB

Als Europas gréRtes Netzwerk fur nachhaltiges Bauen
verfolgt die DGNB seit 2007 das Ziel, Nachhaltigkeit

in der Bau- und Immobilienwirtschaft und dartber hinaus
zu férdern und im Bewusstsein der Offentlichkeit zu ver-
ankern.

Mit unserer Mitgliedschaft Gbernehmen wir sichtbar Ver-
antwortung fiir unsere Organisation und fur die Gesell-
schaft. Durch den Austausch mit anderen Mitgliedern
konnen wir gemeinsam den Weg hin zu einer nachhaltig
gebauten Umwelt aktiv gestalten.

DGNB

Deutsche Gesellschaft fiir Nachhaltiges Bauen
German Sustainable Building Council



GRESB-Rating wird angestrebt

Insbesondere weil Nachhaltigkeit flir uns von enormer
Bedeutung ist, planen wir mit dem ,Schroders Immobilien-
werte Deutschland®, wiederkehrend am GRESB Global
Real Estate Sustainability Benchmark teilzunehmen.

GRESB ist das fihrende Bewertungssystem zur Messung
der Nachhaltigkeitsleistung von ganzen Immobilien-
portfolios, unabhangig davon, ob eine Immobilie zertifiziert
(z.B. DGNB, BREEAM) ist oder nicht.

Es gibt neben GRESB auf dem Markt bisher kein vergleich-

bares Bewertungssystem.

‘.‘
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Nachhaltigkeits-Beauftragte
kiimmert sich um alle Themen rund
um das Thema Nachhaltigkeit

Neben den Geschéftsfihrern unterstiitzt eine zentrale
Nachhaltigkeits-Beauftragte die Schroders Gruppe

bei der Definition, Steuerung und Uberwachung von
Nachhaltigkeitszielen und -risiken. Hiermit verdeutlichen
wir noch einmal, welchen hohen Stellenwert das Thema
Nachhaltigkeit in der gesamtem Schroders Gruppe
einnimmt.
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TATIGKEITSBERICHT

Anlageziel und Anlagepolitik

Der ,Schroders Immobilienwerte Deutschland® verfolgt
als Anlageziel das Erreichen einer nachhaltigen Rendite
durch den Aufbau und die Bewirtschaftung eines Port-
folios von mehreren (direkt und/oder indirekt gehaltenen)
Immobilien entsprechend den gesetzlichen und vertrag-
lichen Risikostreuungsregeln. Das Anlageziel soll iiber
regelméaBig zuflieBende Mietertrage, Zinsertrage und eine
kontinuierliche Wertsteigerung des Immobilienbestandes
erreicht werden.

Als Artikel 8+ Fonds verfolgt der Fonds explizit die Anlage
in Vermogensgegenstianden mit 6kologischen und/oder
sozialen Merkmalen und stellt dabei vor allem Energie-
effizienz, Investitionen in Bildung und Pflege sowie soziale
Gleichberechtigung in den Mittelpunkt. In die Investitions-
entscheidung flielt seit dem 1. Januar 2023 mit ein, ob die
Immobilie #1 einer ,fossilen Beeintrachtigung” unterliegt
und wie hoch diese ist, #2 als energieineffizient zu werten
ist und welchen Einfluss dies auf das Sondervermégen hat
und #3 mit Einrichtungen zur Abfallsortierung ausgestattet
ist und fur diese ein Abfallverwertungs- oder Recycling-
vertrag geschlossen wurde.

Der Fonds investiert fortlaufend mehr als 50 % seines
Aktivvermogens direkt oder indirekt in Immobilien und
Immobilien-Gesellschaften. Die Immobilien missen in
Deutschland belegen sein, wobei Immobilien-Gesell-
schaften auch in Vertragsstaaten des Abkommens tber
den Européaischen Wirtschaftsraum ansassig sein dirfen.
Alle direkt oder indirekt vom Fonds zu erwerbenden Im-
mobilien werden einer von der Gesellschaft selbst oder
gemeinsam mit einem externen Dienstleister festgelegten
Nachhaltigkeitsprifung unterzogen.

Halbjahresbericht zum 30. Juni 2023

Als Fondsimmobilien kommen schwerpunktméaBig Objekte
aus den Nutzungsarten Biro, Logistik, Hotel, Einzelhandel
und Wohnen infrage. Es kdnnen allerdings auch vereinzelt
Immobilien mit anderen Nutzungsarten (wie z. B. Studen-
tenwohn- oder Pflegeheime) erworben werden, sodass der
Fonds hinsichtlich der Nutzungsarten der zu erwerbenden
Immobilien grundsétzlich flexibel ist. Die Immobilien
kénnen auch tber eine Mischnutzung verfligen. Zudem
kénnen auch Bewirtschaftungsgegenstande erworben
werden. Bei der Auswahl der Immobilien fiir den Fonds
sollen die Eigenschaften nachhaltige Ertragskraft sowie
Diversifikation nach Lage, GroRe, Nutzung und Mieter im
Vordergrund der Uberlegungen stehen.

Uberblick Nutzungsarten

) Biiro
(2 Wohnen
(3 Lebensmitteleinzelhandel und Logistik

Dariber hinaus kénnen auch Immobilien mit Revitalisierungs-
bedarf und Leerstanden zum Zwecke einer nachhaltigen
Wertsteigerung (z.B. durch geeignete Instandhaltungs-

und ModernisierungsmalRnahmen sowie MaBnahmen zur
Repositionierung am Markt) erworben werden. Hierdurch
kénnen Wertsteigerungspotentiale gehoben werden.

Fir den Fonds werden sowohl Bestands- als auch Neu-
bauimmobilien erworben. Der Anteil der Grundstiicke im
Zustand der Bebauung darf 20 % des Wertes des Fonds
(wobei die aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen
sind) nicht tibersteigen. Neben den im Bau befindlichen
Immobilien besteht die Moglichkeit, auch Immobilien zum
Zwecke der Durchfiihrung von Projektentwicklungen zu
erwerben.
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Entwicklung des Fonds
im Geschaftshalbjahr

Im Berichtszeitraum erzielte der Fonds einen Nettomittel-
zufluss von EUR 2,0 Mio. Das Gesamtfondsvermégen

lag zum Ende des Berichtszeitraums bei EUR 67,4 Mio.

Es setzt sich zusammen aus dem Fondsvermogen

der Anteilsklasse P i.H.v. 230,1 TEUR, der Anteilsklasse
Gothaeri.H.v. EUR 21,0 Mio. und der Anteilsklasse E
i.H.v. EUR 46,2 Mio.

Schroders Immobilienwerte Deutschland

Das reine Immobilienvermégen des Gesamtfonds belauft

sich auf EUR 64,4 Mio.

In den letzten 12 Monaten hat der Fonds in der Anteils-
klasse P eine Wertentwicklung von —=1,0 % je Anteil, in der
Anteilsklasse Gothaer eine Wertentwicklung von -1,0 %
je Anteil und in der Anteilsklasse E eine Wertentwicklung
von —0,4% je Anteil erzielt.®

Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein ver-
lasslicher Indikator fiir die zukiinftige Wertentwicklung.

6 Berechnung der Wertentwicklung nach BVI-Methode, d.h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages.

© HGHI'Holding GmbH
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Aktuelle Marktsituation

Wirtschaft Deutschland

Die deutsche Wirtschaft befindet sich nach 2 Quartalen
negativen Wachstums in einer technischen Rezession:
Nachdem bereits im 4. Quartal 2022 das Bruttoinlands-
produkt (BIP) gegeniiber dem Vorquartal um —=0,5%
gefallen war, wurde auch im 1. Quartal 2023 ein negatives
Wachstum (—0,3 %) registriert.” Insbesondere die weiterhin
hohe Inflation belastet die Konsumausgaben. Dabei hatte
sich aber der Anstieg der Verbraucherpreise zunachst
verlangsamt: Betrug der Anstieg der Verbraucherpreise
im Januar 2023 im Jahresvergleich noch 8,7 %, waren

es im Mai 6,1%. Jedoch musste im Juni ein erneuter An-
stieg auf 6,4 % registriert werden.® Besonders getrieben
wurde dies durch weiterhin hohe Preissteigerungen

bei Nahrungsmitteln. Gleichzeitig blieb die Kerninflation
angesichts angespannter Arbeitsmaérkte und steigender
Léhne hoch, auch wenn die Einstellungsabsichten der
Unternehmen mittlerweile leicht zu schwinden scheinen.

Insgesamt bleiben wichtige Indikatoren fir die deutsche
Wirtschaft zur Jahresmitte schwach. Neben der schwa-
chen Binnennachfrage trifft die Verlangsamung des
globalen Wachstums den deutschen Exportsektor. Zudem
steht das verarbeitende Gewerbe aufgrund des Fach-
kraftemangels und der sinkenden, weltweiten Giter-
nachfrage vor schwierigen Zeiten: So fiel der Einkaufs-
managerindex (engl. Purchasing Managers Index, PMI)
fur das verarbeitende Gewerbe im Juni auf 40,6 Punkte,
den niedrigsten Wert seit 3 Jahren, da die Hersteller ihre
Produktion aufgrund sinkender Auftragseingénge zuriick-
fahren.?

Die Juli-Konsensprognose geht davon aus, dass der
Anstieg der Verbraucherpreise im weiteren Verlauf des
Jahres weiter zurtickgehen wird. Fir das Gesamtjahr 2023
wird nun ein Jahresdurchschnitt von 5,9 % prognostiziert.
2024 sollen es dann nur noch 2,4 % sein. Fir das BIP wird
fur 2023 mittlerweile ein Riickgang von 0,3 % prognos-
tiziert. Fir 2024 wird mit einer Riickkehr zum Wachstum
gerechnet. Die Juli-Prognose erwartet 1,1% BIP-Wachstum
fur das Gesamtjahr.
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Biromarkt Deutschland

Die Schwéache der deutschen Wirtschaft scheint sich
insbesondere in den letzten Monaten auf die Anmietungs-
entscheidungsfindung der Blronutzer ausgewirkt zu
haben. Die aktuelle Rezession sowie die Unsicherheit tiber
die weitere wirtschaftliche Entwicklung und die Ent-
wicklung der Zinsen, die maRgeblich die Unternehmens-
finanzierungen beeinflussen, lassen die Nutzer vorsichtiger
agieren, auch wenn sich der Arbeitsmarkt weiter robust
zeigt. Die hieraus resultierenden hoheren Lohnabschliisse
driicken aber wiederum auf die Kostensituation der Unter-
nehmen. Insgesamt nahmen die Anmietungsaktivitaten

im 1. Halbjahr 2023 ab. In den sieben Metropolen (Berlin,
Dusseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln, Minchen und
Stuttgart; ,Big7*“) wurde im 1. Halbjahr mit rund 1,2 Mil-
lionen gm rund 40 % weniger Flache umgesetzt als im

1. Halbjahr 2022. Zudem sank der Umsatz im 2. Quartal
2023 nochmal leicht gegentiber dem 1. Quartal. Auch war
die Nachfrage wiederum im Halbjahresvergleich in allen
sieben Metropolen riicklaufig.”® Entscheidungsprozesse fir
eine Neuanmietung insbesondere fiir groRe Transaktionen
bleiben lang. Unverandert ist allerdings die Polarisierung
der Nachfrage: Der Fokus auf hochwertige Flachen in gut
erreichbaren Lagen bleibt hoch — die Nachfrage nach
B-Lagen schwacht sich weiter ab. Die Anspriiche, auch in
Bezug auf Biroflachen méglichst klimafreundlich zu han-
deln, sind ebenfalls hoch, insbesondere wenn energetisch
effiziente Flachen auch Einsparungen bei Nebenkosten
ermoglichen. Gleichzeitig sehen viele Unternehmen einem
Fachkraftemangel entgegen, was einerseits die Expansion
hemmt, gleichzeitig aber auch Antrieb ist, mittels Top-
Blroarbeitsplatzen qualifizierte Mitarbeiter zu gewinnen
und zu halten. Die vermehrte Adaption von hybriden Kon-
zepten aus Blro und Homeoffice hat dabei stellenweise
dazu gefuihrt, dass Unternehmen im Rahmen eines Umzugs
weniger, aber dafiir oft hochwertigere Flache anmieten.
Allerdings ist der Gesamteffekt auf die Nachfrage eher
gering, da Unternehmen bei Veranderungen oft die Biiro-
konfiguration dahingehend veréndern, mehr Flachen fir
formellen und informellen Austausch der Mitarbeiter und
zusétzliche Sozialflachen bereitzustellen.

7 Statistisches Bundesamt (Destatis) https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2023/05/PD23_203_811.html
8 Statistisches Bundesamt (Destatis) https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2023/07/PD23_270_611.html
9 Consensus Economics, G7& Western Europe Forecast, Juli-Prognosen, veroffentlicht 10.07.2023.

10 JLL ,Bueromarktausblick Q2 2023
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Trotz des nachlassenden Umsatzvolumens hat sich auf der
Angebotsseite der Leerstand in den sieben Metropolen
seit Jahresbeginn nur geringfligig erhoht. Die Leerstands-
quote stieg von 4,9 % zu Jahresbeginn auf 5,3% am Ende
des 2. Quartals 2023, reicht aber von 8,7 % in Disseldorf
bis 3,1% in K&In. Die Polarisierung des Marktes spiegelt
sich auch im Leerstand wider: So besteht der Leerstand
zu mehr als der Halfte aus nicht mehr zeitgemaRen oder
allenfalls durchschnittlich ausgestatten Flachen. Ange-
sichts der Situation im Bereich der erwarteten Fertigstel-
lungen sollte sich die Situation in den kommenden Mo-
naten kaum verandern. Zwar befinden sich in den sieben
Metropolen zur Jahresmitte gut 5,3 Millionen gm Biiro-
fliche im Bau (davon alleine ca. 2,0 Millionen gm in Berlin).
Allerdings sind darin auch Flachensanierungen enthalten;
das Volumen tatséachlicher Neubauten ist also geringer.
Hinzu kommt, dass angesichts der gestiegenen Kosten
sowohl fir den Bau als auch der Finanzierung in den letz-
ten Monaten weniger neue Projekte in Angriff genommen
wurden. So wird der Héhepunkt der Freistellungen ver-
mutlich dieses Jahr erreicht.

Die starke Nachfrage nach qualitativ hochwertigen Fla-
chen in guten Lagen lieB auch in der 1. Jahreshalfte 2023
die Spitzenmieten in den ,Big7“ weiter steigen, auch wenn
sich der Anstieg verlangsamt hat und sich Mietanreize
(,Incentives®) leicht erhdht haben.

Schroders Immobilienwerte Deutschland ()

Einzelhandelsmarkt Deutschland

Die weiterhin hohe Inflation (Anstieg der Verbraucher-
preise) belastet weiterhin die Konsumenten und Einzel-
héndler. Zwar verbesserte sich seit Jahresbeginn die von
der EU-Kommission gemessene Stimmung der Ver-
braucher splrbar, allerdings liegt sie weiter deutlich im
negativen Bereich. Die Stimmung der Einzelhéndler blieb in
den letzten 6 Monaten praktisch unverandert im negativen
Bereich, was auch den Immobilienmarkt pragt." Wahrend
immer wieder Insolvenzen oder FilialschlieBungen von
Einzelhandlern die Schlagzeilen pragen, bleibt der Ver-
mietungsmarkt von Umstrukturierungsprozessen domi-
niert, in denen Einzelhandler ihre Filialnetze optimieren
und ihre physische Préasenz mit dem Onlineangebot
abstimmen, was entsprechend auch Vermietungsumsétze
generiert. So bedeuten SchlieBungen nicht zwingend den
Rickzug aus den Innenstadtlagen, sondern sind auch von
strategischer Natur fir gezielte Neuer6ffnungen. Dieses
Zusammenspiel aus Geschéaftsaufgaben auf der einen
und Neupositionierungen auf der anderen Seite hat sich
im 1. Halbjahr 2023 ganz entscheidend auf den Retail-
Flachenumsatz ausgewirkt. Mit einem Flachenumsatz von
insgesamt rund 275.000 gm in Citylagen erreichte der
bundesweite Einzelhandelsmarkt in den ersten 6 Mona-
ten nach Angaben von BNP Paribas Real Estate das beste
Zwischenresultat seit 2019 und lasst damit die Vorjahres-

11 Européaische Kommission Business and consumer survey https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-forecast-and-surveys/
business-and-consumer-surveys/download-business-and-consumer-survey-data/time-series_en
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ergebnisse der letzten beiden Jahre um 37 % bzw. 24 %
hinter sich.”” Mehr als die Halfte dieser Flachen wurden
zuvor von Waren- oder Textilkaufhdusern wie u.a. Galeria,
Appelrath Cipper, C&A, H&M oder Zara genutzt, die sich
teilweise allerdings schon wieder neue Standorte in Top-
Lagen sichern konnten. Diese Beispiele zeigen, dass es oft-
mals die gleichen Akteure sind, die einerseits flir Zugange
zum Flachenangebot sorgen, andererseits aber auch fir
Leerstandreduzierungen verantwortlich zeichnen. Fest-
zustellen bleibt aber, dass der Einzelhandelsimmobilien-
markt in Deutschland unter Druck bleibt. So registrierte
JLL in den letzten 6 Monaten weitere Riickgange der
Mieten selbst in den Top-Lagen in vier der sieben Metro-
polen.” Gerade B-Lagen stehen unter enormem Druck in
Bezug auf Mieten und Leerstand. Ein Lichtblick bleibt die
Situation im Lebensmitteleinzelhandel. Hier konnten die
Preissteigerungen oftmals an die Konsumenten weiter-
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gegeben werden und wahrend Verbraucher bei Produkten
wie Mode Zuriickhaltung tiben, blieben die Umsétze in
Bezug auf die Volumen nur wenig verandert.

Logistikmarkt Deutschland

Nach einem verhaltenen Start ins Jahr nahm die Aktivitat
im Logistikvermietungsmarkt im 2. Quartal 2023 spirbar
zu. Mit einem Flachenumsatz von rund 2,9 Millionen gm
im 1. Halbjahr 2023 liegt die Vermietungsleistung zwar
rund 40 % unter dem Umsatz im 1. Halbjahr des Vorjahres."
Diese wurde allerdings durch eine Reihe groRer Ver-
mietungen getrieben, sodass trotz dieses Riickganges die
Vermietungsleistung dieses Jahr soweit durchaus im Rah-
men der Vorjahresergebnisse liegt. Die aktuelle wirtschaft-
liche Schwache zeigt sich aber auch in der Nachfrage nach
Logistikflachen, was unter anderem an der gesunkenen

12 BNP Paribas ,Real Estate Retail-Vermietungsmarkt Deutschland Q2 2023“ https://www.realestate.bnpparibas.de/marktberichte/

retailmarkt/deutschland-in-a-nutshell

13 JLL Immobilienmarktdatenbank (nicht &ffentlich), abgerufen am 26. Juli 2023
14 BNP Paribas Real Estate ,,At a Glance Q2 2023 — Logistikmarkt Deutschland“
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Nachfrage seitens Handelsunternehmen zu erkennen ist.
Weiterhin prégt allerdings ein starkes Ungleichgewicht
zwischen Angebot und Nachfrage die Situation in den
Kernmarkten: Insbesondere in den zentralen Lagen fehlt
es weiterhin an (modernen) Flachen, welche besonderes
gefragt bleiben, um neuste Technik und Automatisierung
zum Einsatz kommen zu lassen. Auch Nachhaltigkeits-
kriterien spielen mittlerweile eine groBe Rolle. Angesichts
eines Mangels an Optionen oder um Kosten zu sparen
entscheiden sich daher viele Unternehmen eher fir Miet-
vertragsverlangerungen in ihren bestehenden Flachen
anstatt fir eine Neuanmietung. Vor dem Hintergrund der
verteuerten Finanzierungskonditionen sowie dem Anstieg
der Baukosten bleibt vorerst abzuwarten, ob die hohen
Fertigstellungsvolumina der vergangenen Jahre aufrecht-
erhalten werden. Fir das 1. Quartal 2023 zeigen allerdings
Marktdaten von CBRE, dass sich die Fertigstellungen nur
leicht unter denen der 1. Quartale der Vorjahre bewegen.
Der Leerstand bleibt mit nur 2% im 1. Quartal ebenfalls auf
sehr geringem Niveau." Die Spitzenmieten stiegen in der
1. Jahreshalfte weiter an. Allerdings in deutlich niedrige-
rem Tempo als noch in der 2. Jahreshalfte des Vorjahres.

Wohnmarkt Deutschland

Die deutschen Wohnungsmarkte spiiren die Auswirkun-
gen der sich verandernden Rahmenbedingungen deutlich.
Der starke Anstieg der Finanzierungs- und Baukosten

hat zu einem starken Riickgang der Antrage auf Bau-
genehmigungen gefiihrt, da Entwickler Projekte zurlick-
stellen oder aufgeben. So wurden nach Angaben des
Statistischen Bundesamtes (Destatis) im Januar 2023
bundesweit nur Baugenehmigungen fir knapp 19.000
neue Wohneinheiten erteilt. Fir die Periode Januar bis
Mai waren es insgesamt nur knapp 94.000 Einheiten und
somit 30 % weniger als in derselben Periode in 2022.6
Das politische Ziel pro Jahr rund 400.000 neue Wohn-
einheiten zu schaffen scheint somit in weiter Ferne. Der
Nachfrageiiberhang in den Metropolen sollte somit hoch
bleiben. Insbesondere die Materialkosten haben sich
teils drastisch erhoht. Nach Steigerungen im 2. Halbjahr
2022 wurden alleine im 1. Quartal 2023 nach Angaben

Schroders Immobilienwerte Deutschland

des Statistischen Bundesamtes nochmals Steigerungen
von rund 2 % registriert. Somit sind die Materialkosten in
den letzten 2 Jahren um mehr als 30 % gestiegen."” Die
gestiegenen Bau- und Finanzierungskosten machen den
Schritt ins Eigenheim fur viele Mieter, die gleichzeitig oft
von sinkenden Realeinkommen und steigenden Wohn-
nebenkosten betroffen sind, unerschwinglich. Zwar sind
die Hauspreise seit Herbst 2022 im Bundesschnitt bis zum
1. Quartal 2023 um rund 8 % zurlick gegangen, allerdings
wiegt dies die Mehrkosten fiir erhdhte Zinsen nicht auf.’®
Dieses Ungleichgewicht zwischen Nachfrage und Angebot
an Wohnraum in den Metropolregionen sowie die viel-
fach vereinbarte Indexierung von Mietvertragen sollte die
Mieten weiter steigen lassen.

Geld- und Kapitalmarkt

Im Kampf um die Einddmmung der Inflation hat die Euro-
paische Zentralbank (EZB) auch in den letzten 6 Monaten
ihre Leitzinsen weiter angehoben. Auf eine deutliche An-
hebung von 50 Basispunkten (bps) im Marz 2023 folgten
jeweils weitere 25 bps im Mai und zuletzt im Juni.”” Lag
der Hauptrefinanzierungssatz zum Jahresanfang noch bei
3,0%, lag er somit Ende Juni bei 4,0%. Zum Vergleich:
Ende Juni 2022 lag der Hauptrefinanzierungssatz noch
bei 0,0 %. Wahrend die Inflation in der Eurozone weiter
zurlickgegangen ist (Juni: 5,5% im Jahresvergleich)?°,
wird die EZB nicht mide zu betonen, dass mehr getan
werden muss, um eine dauerhafte Senkung der Inflation
sicherzustellen. Angesichts der weiter hohen Zinsen,

sind auch die Renditen von 10-jahrigen Bundesanleihen
weiter auf hohem Niveau, haben sich aber im Laufe der
letzten 6 Monate leicht stabilisiert. Lag die Rendite Ende
Dezember 2022 bei 2,6 %, sank sie im Mai auf 2,3% und
stand Ende Juni bei 2,4 %. Ende Juni 2022 lag sie noch bei
1,4%. Gestiegene Zinsen bedeuten teils deutlich hhere
Finanzierungskosten fur Unternehmen und Verbraucher
und bremsen so die Konjunktur. Gleichzeitig setzen die
deutlich gestiegenen Renditen der Staatsanleihen als
risikofreie Investments und hohere Kosten fir Finanzierun-
gen die Immobilienrenditen weiter unter Aufwaértsdruck.

15 CBRE Immobilienmarktdatenbank (nicht éffentlich), abgerufen am 26. Juli 2023

16 Statistisches Bundesamt (Destatis): Serie 31111-0002: Baugenehmigungen im Hochbau: Deutschland, Monate

17 Statistisches Bundesamt (Destatis): Serie 61261-0014 — Baukostenindizes fiir Wohngeb&ude: Deutschland, Quartale, Art der Baukosten
18 Statistisches Bundesamt (Destatis): Serie 61262-0002 Hauserpreisindex: Deutschland, Quartale

19 Europaische Zentralbank https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2023/html/ecb.mp230615~d34cddb4c6.de.html

20 Eurostat https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/17179282/2-19072023-AP-EN.pdf/

bf200c74-48a4-e485-3372-c1fd1083c169
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Immobilieninvestmentmarkt Deutschland

Die ab Sommer 2022 stattfindende Dekompression der
Immobilienrenditen setzte sich auch im 1. Halbjahr 2023
unter anderem angesichts der weiteren Zinserhdhungen
fort. Im Schnitt stieg die Spitzenrendite der ,Big7*“ fir
Biroimmobilien zwischen Januar und Ende Juni nach
Angaben von JLL um ca. 50 bps auf 3,80 %.2' Im Sommer
2022 hatte sie noch bei nur 2,70 % gelegen. Mit der Aus-
nahme von Stuttgart, wo die Spitzenrendite in den letzten
6 Monaten lediglich um 20 Basispunkte stieg, sahen alle
Ubrigen Metropolen einen Anstieg zwischen 50-55 Basis-
punkten. Nachdem Berlin lange die niedrigste Spitzen-
rendite aufwies, hat diese Position nun Stuttgart Gber-
nommen. Hier lag die Spitzenrendite zuletzt bei 3,60 %.
Bei Einzelhandelsimmobilien wie Shopping Centern wurde
zwischen Januar und Ende Juni kein weiterer Anstieg
registriert. Hier blieben die Renditen stabil bei 5,00 %. Fir
Fachmarkte und Fachmarktzentren gab es allerdings deut-
lich mehr Bewegung. Hier stiegen die Renditen um 60 bps
bzw. um 50 bps auf 5,50 % und 4,40 %. Auch inner-
stadtische Geschaftshduser sahen einen Anstieg der Ren-
dite um ca. 30 bps. Die Rendite lag somit zur Jahresmitte
bei 3,50 %. Bei Logistikimmobilien, die insbesondere im

2. Halbjahr 2022 eine rasante Dekompression der Spitzen-
rendite registrierten, verlangsamte sich der Anstieg im

1. Halbjahr deutlich. Hier stieg die Spitzenrendite lediglich
um 10 Basispunkte auf 4,00 %. Solange der Zinshéhepunkt
nicht erreicht ist, muss grundséatzlich mit weiterer Rendite-
dekompression gerechnet werden. Wahrend sich dies
natirlich negativ auf die Bewertung von bestehenden
Investments auswirkt, bieten die mittlerweile teils deut-
lich korrigierten Kaufpreise aber auch die Moéglichkeit,
Objekte zu attraktiveren Preisen einzukaufen. Angesichts
der hohen Kosten fiir Fremdfinanzierungen ist dies aber
vornehmlich fur Investoren mit Eigenkapital eine Option.
Wéhrend die Kaufpreise weiter fallen und weitere Ab-
schlage erwartet werden, halten sich Investoren weitest-
gehend zurlick. So wurden nach Angaben von Real Capital
Analytics (RCA) im 1. Halbjahr 2023 lediglich Investitionen
von nur rund EUR 13 Milliarden getatigt, ein Riickgang von
Uber 50 % gegenuber dem 1. Halbjahr 2022.22 Allerdings
sind bisher kaum ,Notverkaufe“ zu beobachten. Insgesamt
ist der Fremdkapitalanteil in den letzten Jahren deutlich
niedriger ausgefallen, als dies etwa im Vorlauf der globa-

21 JLL ,Investmentmarktiberblick Deutschland Q2 2023
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len Finanzkrise der Fall war. Bei den aktuellen Verkaufen
handelt es sich oft um Dispositionen mit etwa dem

Ziel Liquiditat zu erhalten oder beispielsweise das Fremd-
kapitalniveau auf Portfoliolevel zu senken.

Buromarkt Berlin

Die Schwéche der deutschen Wirtschaft scheint sich ins-
besondere in den letzten Monaten auf die Anmietungsent-
scheidungsfindung der Bironutzer in Berlin ausgewirkt zu
haben. Nach einer Phase sehr starker Vermietungsaktivi-
taten in den Jahren vor der Pandemie und mit auch durch-
aus robusten Vermietungsvolumina wahrend der Pandemie
waren die Burovermietungsaktivitaten im 1. Halbjahr 2023
sehr gering. Der Gesamtumsatz im 1. Halbjahr 2023 lag
bei nur knapp Giber 250.000 gm, wobei die Dynamik im

2. Quartal mit nur knapp tber 110.000 gm sogar nachlief
und das 2. Quartal somit den niedrigsten Quartalsumsatz
seit Uber 10 Jahren aufwies.?®> Mieter sind viel vorsichtiger,
was die Kosten angeht, und verzégern Entscheidungen
aufgrund der unsicheren Aussichten. Gleichzeitig nehmen
Unternehmen aufgrund der verénderten Arbeitsgewohn-
heiten im Durchschnitt etwas weniger Platz bei Umzigen
in Anspruch. Der Fokus liegt jedoch weiterhin auf quali-
tativ hochwertigen Flachen an gut erschlossenen Stand-
orten.?*

Auf der Angebotsseite waren die Birofertigstellungen im
1. Halbjahr 2023 niedriger als in den vorangegangenen
Halbjahren. Dies ist jedoch vor allem auf die sehr geringen
Fertigstellungen im 1. Quartal zurtickzufihren, namlich nur
rund 45.000 gm im Vergleich zu weiteren ca. 165.000 gm
im 2. Quartal. Derzeit befinden sich noch gut 2,0 Millio-
nen gm im Bau, allerdings sind darin auch Sanierungen
enthalten. Das Volumen an komplett neuerstellten Flachen
ist also insgesamt geringer. Auch wird in den néachsten
Jahren mit einem Rickgang des Fertigstellungsvolumens
gerechnet, da sich der starke Anstieg der Finanzierungs-
kosten, die hohen Baukosten und die aktuelle Phase der
wirtschaftlichen Schwéche auf das Volumen neuer Ent-
wicklungsprojekte auswirken. Der Biroleerstand ist in den
letzten 6 Monaten weiter gestiegen. Die aktuelle Rate von
4,8% ist zwar die hochste seit 2016, bleibt aber im Ver-
gleich zu anderen deutschen oder europdischen Markten
sehr moderat.

22 RCA Immobilientransaktionsdatenbank (nicht éffentlich), abgerufen am 26. Juli 2023

23 JLL ,Buromarktiberblick Deutschland Q2 2023“

24 BNP Paribas Real Estate ,At a Glance Q2 2023 — Biiromarkt Berlin“
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Bemerkenswert ist, dass die Spitzenmiete trotz der Schwa-
che auf dem Vermietungsmarkt und einem weiteren An-
stieg des Angebots im 1. Halbjahr 2023 weiter gestiegen
ist und nun bei EUR 43,00/gm notiert, was einem Anstieg
von fast 5% in den letzten 12 Monaten entspricht.

Wohnungsmarkt Kéin

Der Kélner Wohnungsmarkt bleibt weiterhin von einem
starken Ungleichgewicht zwischen Angebot und Nach-
frage gepragt, was die Mieten und Preise weiter steigen
lasst. Neben der Zuwanderung aus dem Umland kom-
men zwei weitere Effekte hinzu, die die Nachfrage nach
Wohnraum im KdlIn in den letzten Monaten pragten: Durch
die Corona-Pandemie gab es analog zu anderen GroR-
stadten Tendenzen einer Suburbanisierungsphase, dem
Fortzug aus den Kernstadten in die griinen Vororte. Dieser
Entwicklung steht zum einen jedoch z.B. die ,Ruickkehr®
der Studierenden entgegen.?® Viele junge Menschen
haben wahrend der Pandemie auf einen Umzug in die
Kernstadte verzichtet, da beispielsweise Lehrangebote

lalbjahresbericht zum 30. Juni 2023

in digitaler Form gemacht wurden. Dies hat sich jedoch
mittlerweile wieder splrbar gewandelt, sodass die Prasenz
am Studienort erneut an Bedeutung gewonnen hat. Zum
anderen ist auch die hohe Anzahl an Menschen, die auf der
Flucht vor dem Ukraine-Krieg sind, ein wichtiger Faktor flr
den Wohnungsmarkt. So berichtete die Stadt Kéln im Marz
2023, dass sie aktuell mehr als 11.300 Gefllchtete in stad-
tischen Unterkiinften unterbringt. Es ist davon auszugehen,
dass zusatzlich zu den gefliichteten Personen, die bereits
in privaten Unterkinften leben, ein Anteil davon kurz- bis
mittelfristig eine Nachfragewirkung auf dem Wohnungs-
markt entfalten wird. Insbesondere familiengerechte
Wohnungen, die bereits heute Mangelware sind, dirften
im Fokus liegen.

Wohnungsmarkt Hamburg

Der Hamburger Wohnungsmarkt bleibt angespannt. Auf
der Angebotsseite wurde das selbst gesteckte Ziel — die
Fertigstellung von 10.000 Wohneinheiten im Jahr — des
ambitionierten Wohnungsbauprogramms der Hansestadt

25 BNP Paribas Real Estate https://www.realestate.bnpparibas.de/marktberichte/wohnungsmarkt/koeln-city-report
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mehrere Jahre in Folge Gbertroffen, auch wenn man 2022
hinter dieser Marke geblieben ist.?¢ Weiterhin befinden
sich einige vielversprechende Projekte im Bau bzw. in

der Entwicklung wie z.B. die weitere Entwicklung der
HafenCity, das Elbbriicken-Quartier oder die Entwicklung
Kleiner Graasbrook. Nachdem die Zuwanderung zuletzt
etwas an Dynamik verloren hatte, ist vor dem Hinter-
grund der hohen Anzahl an Gefliichteten aus der Ukraine
kurz- bis mittelfristig ein erhéhter Wohnungsbedarf zu er-
warten. 2022 wurden in Hamburg schatzungsweise mehr
als 11.000 Geflichtete verzeichnet. Auch perspektivisch
dirfte der Druck auf den Mietwohnungsmarkt bestehen
bleiben und die Nachfrage gerade nach familiengerechten
Wohnungen weiter ansteigen. Da die Leerstandsquote in
Hamburg mit nur 0,5 % bereits heute zu den bundesweit
niedrigsten zahlt, wird weiterhin ein deutlicher Nach-
frageliberhang den Wohnungsmarkt dominieren. In der
Konsequenz ist davon auszugehen, dass der Druck auf die
Mieten weiterhin hoch bleibt. Im Eigentumswohnungs-
markt dirfte vorerst die Preisfindungsphase weiter das
Marktgeschehen bestimmen.

Kita Hamburg

Nach dem Ende der Corona-Pandemie und der voll-
standigen Offnung der Hamburger Kindertagesstatten
Uberraschte das Ergebnis einer Ende Oktober 2022 ver-
offentlichten Studie der Bertelsmann Stiftung, wonach
in Hamburg in 2023 rund 3.700 Kita-Platze fehlen.?”
Trotz des massiven Ausbaus in den vergangenen Jahren
(laut Sozialbehérde gibt es aktuell 1191 Kitas, die mehr
als 81.000 Kinder betreuen) gebe es nicht ausreichend
viele Platze, um den Betreuungsbedarf zu erfillen, hei3t
es im ,Ladndermonitoring Friihkindliche Bildungssysteme®.
Besondere Sorgen mache der Personalmangel, der auch

Schroders Immobilienwerte Deutschland

einem weiteren Ausbau im Wege stehe. So berichtet
etwa das ,Hamburger Abendblatt®, dass bereits aktuell
aufgrund von Personalmangel immer mehr Kitas die
Betreuungszeiten einschranken.?®

Logistikmarkt Frankfurt

Eine Reihe von Faktoren hat zum Jahresauftakt zu einer
eher gedampften Nachfrage nach Logistikflachen im
Frankfurter Markt gefiihrt. So wurden im 1. Quartal 2023
nach Angaben von BNP Paribas Real Estate nur rund
44.000 gm umgesetzt.?? Die wirtschaftliche Schwache
insbesondere im Bereich der Industrie und Produktion
wirkt sich auch auf die Anmietungsaktivitaten im Markt
aus. Hinzu kommt aber auch das weiterhin bestehende
Ungleichgewicht zwischen Angebot und Nachfrage:
Insbesondere in den zentralen Lagen fehlt es weiterhin

an Flachen. Ebenfalls nehmen viele Mieter aufgrund des
mittlerweile deutlich gestiegenen Mietniveaus vermehrt
Vertragsverlangerungsoptionen wahr, anstatt in neue
Flachen zu wechseln. Entsprechend liegen die Fluktuation
und folglich auch der Flachenumsatz niedriger als in den
Vorjahren. Auch gab es zum Jahresauftakt kaum groR-
flachige Anmietungen. Bei den Flachengesuchen ist in
jingster Zeit eine Verschiebung der Nachfragegruppen
erkennbar. Waren in den letzten Jahren Handelsunter-
nehmen, insbesondere aus dem B2C-Lebensmittel- sowie
Onlinehandels-Segment, die gréBten Flachennachfrager,
stehen nun — trotz des aktuellen Umfeldes — wieder ver-
starkt klassische Industriegesuche im Vordergrund. Nach
Angaben von JLL stieg die Spitzenmiete im 1. Halbjahr um
71% an. Fir moderne Flachen in den besten Lagen stieg
die Spitzenmiete von EUR 7,00/gm am Jahresanfang auf
EUR 7,50/gm zum Ende des 2. Quartals.3°

26 BNP Paribas Real Estate https://www.realestate.bnpparibas.de/marktberichte/wohnungsmarkt/hamburg-city-report

27 https://www.ndr.de/nachrichten/hamburg/Studie-Hamburg-fehlen-im-kommenden-Jahr-3700-Kita-Plaetze, kital418.html
28 https://www.abendblatt.de/hamburg/article238732527/Hamburger-Kitas-fehlt-Personal-Tagesmuettern-die-Kinder.html
29 BNP Paribas Real Estate ,At a glance Q12023 — Logistikmarkt Frankfurt®

30 JLL Immobilienmarktdatenbank (nicht éffentlich), abgerufen am 25. Juli 2023
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Portfoliostruktur

Der Fonds befindet sich aktuell in der Aufbauphase. Zum
Ende des Berichtszeitraums besteht das Portfolio aus

zwei direkt gehaltenen Immobilien. Dartiber hinaus wurden
zwei weitere Objekte kaufvertraglich gesichert.

Geographische Verteilung der Immobilien Nutzungsarten der Immobilien
(Prozentsitze nach Verkehrswerten) (Prozentsitze nach Jahresnettosollmiete)
100% I I 80,4%
Deutschland Biro [l Logistik [l Andere (Werbefiachen)

GroRenklassen der Immobilien Wirtschaftliche Altersstruktur der Immobilien
(Prozentsitze nach Verkehrswerten) (Prozentsitze nach Verkehrswerten)
Verkehrswert in EUR Verkehrswert in EUR Mio.

70
19,85% M 80,15% 100%

60

50

40

30

20

10
B 10bis25Mio. [l 25 bis 50 Mio.

50 bis 100 Mio. [l tber 150 Mio. 0
bis 5 Jahre 5 bis 10 Jahre 10 bis 15 Jahre Gber 15 Jahre

Angabe in % der Verkehrswerte und der Wirtschaftliche Altersstruktur der Immobilien in Jahren,
Anzahl in den einzelnen GroRenklassen. Angabe in % der Verkehrswerte und der Anzahl in den

einzelnen Altersklassen.
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Hamburg?3° <> Berlin
Kita Eckerkoppel ‘ HGHI-Tower
|
KoIn3° Region Frankfurt

UL, Poll

© WvM Immobilien und Projektentwicklungs GmbH © MB Park Deutschland GmbH

M siro M Wohnen Logistik [l Sonstige 30 Kaufvertraglich gesichert.
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An- und Verkaufe

Gewerbepark Frankfurt-Hofheim

Der Gewerbepark Frankfurt-Hofheim wurde am 14. Dezem-

ber 2022 kaufvertraglich gesichert und der Ubergang von
Nutzen und Lasten fand am 1. Februar 2023 statt.

Die westlich von Frankfurt am Main in Hofheim gelegene
Liegenschaft befindet sich direkt an der A66 und hat damit
eine hervorragende Verkehrsanbindung. Neben Frank-

furt befinden sich auch die Landeshauptstéddte Mainz und
Wiesbaden in unmittelbarer Nahe.

Die Immobilie wurde im Juli 2022 durch den Verkaufer
MB Park Deutschland GmbH fertiggestellt. Zurzeit ist das
Objekt vollstandig an sieben Mieter vermietet. Die ver-
mietbare Flache belduft sich auf insgesamt ca. 5.613 gm.
Davon sind ca. 4.552 gm Hallenflache, 657 gm Biro- und

Halbjahresbericht zum 30. Juni 2023

Sozialflachen und 404 gm Galerie- und Technikflachen.
AuBerdem verfiigt das Objekt tGber 70 Stellplatze, die

teils mit E-Ladesaulen ausgestattet sind. Die stiitzenfreie
Hallenflache ist Multi-Use fahig und kann so variabel an die
Mieteranspriiche (auch die GréRe betreffend) angepasst
werden.

Die Liegenschaft wurde nach strengen 6kologischen
Nachhaltigkeitsvorgaben erstellt: Sie hat einen niedrigen
Energieverbrauch (KfW 55-Standard) und eine DGNB
Gold-Zertifizierung erhalten. Durch den Einsatz von
Warmepumpen werden zudem keine fossilen Brennstoffe
verbraucht. Darlber hinaus verfligt das Objekt Gber

ein Griindach, eine Photovoltaikanlage ist ebenfalls
erstellt. AbschlieRend ermdglichen groBe Fensterflachen
und entsprechend viel Tageslicht zeitgemaRe Arbeits-
bedingungen. Insgesamt erfillt auch diese Immobilie
somit die Nachhaltigkeitsanforderungen des ,Schroders
Immobilienwerte Deutschland®.

Gewerbepark Frankfurt-Hofheim

65719 Hofheim am Taunus

Baujahr 2022

Besitzlibergang: Februar 2023
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Vermietungsinformation

Zum Ende des Berichtszeitraums sind weiterhin alle Die nachfolgende Grafik zeigt die auslaufenden
Mietflachen vermietet und somit betragt die Leerstands- Mietvertrage gemessen an der derzeitigen
quote 0,0 % zum 30. Juni 2023. Entsprechend stabile Vertragsmiete.

und stetige Einnahmen kénnen somit gesichert werden.
Zudem verfugt die Mehrzahl aller Mietvertrage tber

eine Green-Lease-Klausel. Wir sind bestrebt alle Mietver-
trdge mit einer entsprechenden Klausel zu versehen.

Die durchschnittliche Mietvertragslaufzeit (WAULT)
betragt 3,6 Jahre.

Aufteilung des Mieteinkommens Restlaufzeit der Mietvertriage auf Basis der Jahres-Sollmieten
nach Mietflache in%

60

50,7% 49,3%
50 50,4%
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20 18,5%

10

0
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Liquiditats- und Wahrungsmanagement

Der ,Schroders Immobilienwerte Deutschland” halt zum
Ende des Berichtszeitraums EUR 14,0 Mio., also 20,8 %
des Fondsvermogens, an liquiden Mitteln. Hierbei handelt
es sich lediglich um Bankguthaben. Der Zinssatz zum

30. Juni 2023 betragt +3,0 % fiir das Bankguthaben bei
der Bank 1und 0,0 % bei der Bank 2.

Die Mindestliquiditat in Héhe von 5,0 % des Fondsver-
mogens zur Sicherstellung einer taglichen Anteilsriick-
nahme sowie die Hochstliquiditatsgrenze von 49,0 % des
Fondsvermoégens wurden im gesamten Berichtszeitraum
sichergestellt.

Zum Ende des Berichtszeitraums bestehen keine
Wahrungspositionen.

Finanzierungsmanagement

GemalR den Anlagebedingungen ist die Aufnahme von
Krediten bis zur Hohe von 30,0 % der Verkehrswerte der
Immobilien moglich.

Der Fonds hatte zum Stichtag 30. Juni 2023 Kreditver-
bindlichkeiten in einem Umfang von EUR 14,0 Mio. Dem-
nach betragt die Fremdfinanzierungsquote zum Berichts-
stichtag 21,7 % bezogen auf das Immobilienvermégen
(EUR 64,4 Mio.).

Die Zinsen sind fur die Dauer des Kredites fest-
geschrieben.

Risikobericht

Das Risikomanagement ist integraler Bestandteil der
Managementprozesse und hilft, Risiken mdglichst frih-
zeitig zu erkennen und daraus resultierende Gefahren
fir den Fonds abzuwenden. Schroders hat zur Identi-
fizierung, Beurteilung und Steuerung der Risiken der
einzelnen Fonds ein entsprechendes Risikomanagement-
system im Einsatz. Das Risikomanagementsystem wird
regelméBig auf seine Aktualitdt und Angemessenheit hin
Uberprift und entsprechend weiterentwickelt.

Schroders erstellt fir jeden seiner Fonds eine eigene
Richtlinie ,Risikostrategie AIF“ und regelt die zutreffenden
Risiken fur den jeweiligen Fonds im Risikokatalog.

Im Einzelnen werden folgende Risiken behandelt:
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Gegenparteirisiko/Adressenausfallrisiko

Unter dem Gegenparteirisiko wird das Risiko verstanden,
dass ein Vertragspartner (insbesondere Mieter und Kredit-
institute) aufgrund eines Ausfalls (z.B. durch Insolvenz)
oder einer Bonitatsverschlechterung nicht in der Lage sein
wird, seine Verpflichtungen zu erfiillen, so dass finanzielle
Verluste oder Opportunitatskosten fiir den Fonds ent-
stehen kénnen. Auch sonstige Leistungsstérungen aus
anderen Grinden kénnen hierunter fallen.

Daher erfolgt eine sorgfaltige Auswahl der Vertrags-
partner, um das Ausfallrisiko entsprechend zu be-
schréanken. Beispielsweise werden Kreditvertrage nur
mit renommierten Banken abgeschlossen, welche liber
eine gute Bonitat verfigen.

Das Mietausfallrisiko wird mit tblichen Methoden, wie
bspw. Kautionsleistungen, Bonitatsauskinften, zeitnahem
Mietinkasso und der Steuerung der Outsourcing Partner
(z.B. Property Manager) gemindert.

Dariber hinaus wird das Gegenparteirisiko fiir den Fonds
risikoseitig auch quantitativ durch einen regelméBigen
Gegenparteirisiko-Stresstest Giberwacht.

Zum Ende des Berichtszeitraums wird das Risiko eines
Mietausfalls als gering eingeschétzt.

Finanzierungs- und Liquiditatsrisiko

Finanzierungs- und Liquiditatsrisiken beschreiben die Ge-
fahr, dass der Fonds nicht tGber ausreichende liquide Mittel
und/oder Banklinien verfuigt, um seinen finanziellen Ver-
pflichtungen nachzukommen. Insbesondere bei extremen
Marktentwicklungen besteht fiir die Anleger das Risiko,
dass im Rahmen der Anteilscheinriickgabe die erforder-
lichen Mittel durch den Fonds nicht zur Verfligung gestellt
werden kénnen.

Liquiditatsrisiken werden im ,,Schroders Immobilienwerte
Deutschland” intensiv Gberwacht und gesteuert. Beispiels-
weise durch das Beobachten der Anteilsbewegungen
sowie mittels Durchfiihrung von regelméRigen Stresstests,
die u.a. eine typische Anteilscheinrliickgabe simulieren.
Dariiber hinaus wirkt die gesetzliche Mindesthaltedauer
von 24 Monaten risikolimitierend.

Zum Ende des Berichtszeitraums schatzen wir das
Finanzierungs- und Liquiditatsrisiko als gering ein.

f
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Sonstige Marktpreis-/Immobilienrisiken

Die Anleger sind durch ihre Investition in dem Fonds an
der Wertentwicklung der sich im Fonds befindlichen
Immobilien beteiligt. Somit besteht die Gefahr von Wert-
verlusten aufgrund negativer Wertanderungen einzel-
ner Immobilien oder des gesamtem Immobilienmarktes.
Dartiber hinaus besteht die Gefahr, dass die im Fonds an-
gesetzten Immobilienbewertungen von der tatsachlichen
Hoéhe der aktuell am Immobilienmarkt erzielbaren Kauf-
preise abweichen kdnnen. Obwohl solche Bewertungen
nach anerkannten Grundsatzen von unabhangigen Be-
wertern durchgefiihrt werden, gibt es keine Gewahr dafir,
dass diese den tatsédchlich am Markt erzielbaren Preis
widerspiegeln.

Die abgeschlossenen Kaufe von Immobilien mit Ubergang
Nutzen und Lasten in der Zukunft (,Forward Purchase®)
unterliegen dem Risiko, dass der in der Vergangenheit
vereinbarte Kaufpreis tiber dem Marktwert der Immobilien
zum Zeitpunkt der Ubergabe der Immobilie liegt.

Im Zusammenhang mit den ,Forward Purchases®
analysiert das Management stets alle strategischen
Handlungsalternativen, um die aus Sicht des Invest-
mentvermoégens bestmaogliche Option fir die jeweilige
Situation zu wahlen.

Schroders begegnet diesem Risiko durch die Streuung
auf verschiedene Immobilien, Due Diligence Prifung

der Objekte beim Ankauf, Beschrankung der Kreditauf-
nahme sowie durch die Auswahl professioneller Gut-
achter, welche die Anforderungen gemaf KAGB erfiillen.

Im Zuge des aktuellen Marktumfeldes (gestiegene
Zinsen, Marktunsicherheit) ist von einer erhéhten Wahr-
scheinlichkeit auszugehen, dass entsprechende im-
mobilienspezifische Risiken in einem erhohten Ausmaf3
eintreten kénnen.

Waihrungs- und Zinsanderungsrisiko

Da der Fonds lediglich in Deutschland investiert ist, be-
steht kein Wahrungsrisiko. Aufgrund der prognostizierten
Zinsentwicklung besteht ein mittleres Zinsédnderungsrisiko,
da die aktuell steigenden Zinsen zu zukinftig deutlich er-
héhten Fremdkapitalkosten fiir den Fonds (insbesondere
bei den Forward-Transaktionen) fihren kénnten.
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Operationelle Risiken

Bei operationellen Risiken handelt es sich um Verlustrisiken
in Folge der Unangemessenheit oder des Versagens von
internen Verfahren, Menschen und Systemen oder in
Folge externer Ereignisse. Schroders steuert diese Risiken
durch risikomindernde MafRnahmen. Bei Leistungen, wel-
che Schroders ausgelagert hat, werden die wesentlichen
Auslagerungspartner im Rahmen des quartalsweisen
Outsourcing-Controllings iberwacht und bewertet.

Besonders hervorzuheben ist bei den operationellen
Risiken das sogenannte Reputationsrisiko — die Gefahr
der Rufschadigung gegeniiber Kunden, Vertriebs-
partnern, Aufsichtsbehoérden, Dienstleistern und sonstigen
Geschaftspartnern mit nachteiligem Einfluss auf die zu-
kinftige Geschaftstatigkeit und somit auch auf den Fonds.
Diesem Risiko wird durch eine sorgfaltige Abwagung von
MaRnahmen und Steuerungsmethoden begegnet. Dartiber
hinaus erfolgt eine sorgfaltige Prifung aller Marketing-
unterlagen und Pressemitteilungen.

Nachhaltigkeitsrisiko

Nachhaltigkeitsrisiken sind Ereignisse oder Bedingungen
aus den Bereichen Umwelt, Soziales oder Unternehmens-
fihrung (,Environment, Social, Governance“ — ,ESG*),
deren Eintreten tatsachlich oder potenziell wesentliche
negative Auswirkungen auf den Wert der Investitionen
des Fonds haben kann. Es handelt sich hierbei nicht um
eine eigensténdige Risikoart, sondern vielmehr ist dieses
Risiko als Teil der bereits identifizierten Risikoarten zu
betrachten, welches als Faktor zur Wesentlichkeit der
Risikoarten beitragen kann.

Eine Analyse zu Nachhaltigkeitsrisiken ist integraler
Bestandteil des Ankaufsprozesses und der Risiko-
managementprozesse. Im Rahmen der Risikoinventur
wurden die wesentlichen Nachhaltigkeitsrisiken des
Fonds zu den bekannten Risikoarten entsprechend
zugeordnet und fortlaufend iberwacht.

Unter anderem wird im Rahmen der jahrlichen
Outsourcing-Prifung mittels eines ESG-Fragebogens
der Umgang mit ESG-Themen bei den wesentlichen
Auslagerungspartnern Uberprift.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden insgesamt keine
bestandsgefahrdenden Risiken identifiziert.
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VERMOGENSUBERSICHT ZUM

30. JUNI 2023

Gesamtfondsvermogen

Halbjahresbericht zum 30. Juni 2023

A.

Vermégensiibersicht

Immobilien

1. Geschéaftsgrundstiicke
Liquiditdtsanlagen

1. Bankguthaben

Sonstige Vermoégensgegenstiande

1. Forderungen aus der Grundstiicks-Bewirtung
2. Zinsanspriiche

3. Anschaffungsnebenkosten bei Immobilien
4. Andere

Summe der Vermégensgegenstinde
Schulden

Verbindlichkeiten aus

1. Krediten

2. Grundsticksk&ufen und Bauvorhaben

3. Grundsticksbewirtschaftungen

4. anderen Grinden

Rickstellungen

Summe der Schulden

Fondsvermdgen

30

Insgesamt
in EUR

64.390.600,00
64.390.600,00
14.027.651,73
14.027.651,73
5.263.168,37
497.819,32
22.739,98
4.265.441,31
477.167,76
83.681.420,10

15.479.784,73
14.000.000,00
440.778,02
838.539,32
200.467,39
827.758,76
16.307.543,49
67.373.876,61

Anteil am
Fondsvermédgen in %

95,6
95,6
20,8
20,8

7,8
0,7
0,0
6,3
0,7

124,2

23,0
20,8
0,7
1,2
0,3
1,2
24,2
100,0
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Anteilsklasse
A. Vermogensiibersicht

I Immobilien
1. Geschaftsgrundstiicke
Il. Liquiditatsanlagen
1. Bankguthaben
Ill. Sonstige Vermdgensgegenstiande
1. Forderungen aus der Grundstiicks-Bewirtung
2. Zinsanspriche
3. Anschaffungsnebenkosten bei Immobilien
4. Andere
Summe der Vermégensgegenstinde
B. Schulden
I Verbindlichkeiten aus
1. Krediten
2. Grundstiickskdufen und Bauvorhaben
3. Grundstiicksbewirtschaftungen
4.anderen Griinden
Il. Rickstellungen
Summe der Schulden
C. Fondsvermégen

Anteilsklasse P
Anteilswert in EUR per 30.06.2023 102,38
Umlaufende Anteile 2.248

31

P

Insgesamt
in EUR

219.956,64
219.956,64
47.918,10
47.918,10
17.978,85
1.700,54
77,68
14.570,64
1.629,99
285.853,59

52.878,54
47.823,64
1.505,69
2.864,43
684,78
2.827,6
55.706,14
230.147,45

Gothaer
102,33
204.729

Schroders Immobilienwerte Deutschland

Gothaer

Insgesamt
in EUR

20.022.567,50
20.022.567,50
4.361.965,93
4.361.965,93
1.636.607,59
154.799,32
7.071,11
1.326.359,54
148.377,62
26.021.141,02

4.813.513,68
4.353.367,48
137.062,05
260.747,84
62.336,31
257.395,58
5.070.909,26
20.950.231,76

N/A
N/A

E

Insgesamt
in EUR

44.148.075,86
44.148.075,86
9.617.767,69
9.617.767,69
3.608.581,95
341.319,47
15.591,20
2.924.511,13
327.160,15
57.374.425,50

10.613.392,49
9.598.808,87
302.210,28
574.927,05
137.446,59
567.535,58
11.180.928,07
46.193.497,43

E
N/A 102,65
N/A 450.000

[

4
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ERLAUTERUNGEN ZUR

VERMOGENSUBERSICHT

Der Fonds besteht aus funf Anteilsklassen. Hiervon weisen
drei Anteilsklassen Mittelbewegungen aus. Es handelt sich
um die Anteilsklassen P, Gothaer und E. Die nachfolgenden
Angaben beziehen sich auf diese, im Geschaftsjahr aktiven
Anteilsklassen. Die Vermdgensibersicht enthélt detaillierte
Informationen tber die Aufteilung der Vermégensgegen-
stéande auf die jeweilige Anteilsklasse.

Die nachfolgenden Erlauterungen beziehen sich auf das
gesamte, den Anteilsklassen anteilig zustehende Fonds-
vermogen.

Nettomittelzufluss

Das Sondervermégen verzeichnete im Berichtszeit-
raum einen Nettomittelzufluss von EUR 2,0 Mio.,
hiervon entfallen auf die Anteilsklasse P 5,6 TEUR,
auf die Anteilsklasse Gothaer EUR 2,0 Mio.

Zum Stichtag 30. Juni 2023 errechnet sich ein Anteil-
wert (Riicknahmepreis) von EUR 102,38 in der Anteils-
klasse P, von EUR 102,33 in der Anteilsklasse Gothaer
und EUR 102,65 in der Anteilsklasse E.

Fondsvermdgen

Im Berichtszeitraum 1. Januar 2023 bis 30. Juni 2023
verminderte sich das Fondsvermoégen um 413,4 TEUR
auf EUR 67,4 Mio.

Liquiditat
Zum 1. Februar 2023 wurde ein Gewerbepark in Hofheim
in der Nahe von Frankfurt am Main erworben. Das direkt

gehaltene Immobilienvermégen wird mit EUR 64,4 Mio.
ausgewiesen.

Die Liquiditatsanlagen werden mit EUR 14,0 Mio. aus-
gewiesen und werden in Form von Bankguthaben tber
EUR 13,7 Mio. und Kautionen mit 374,9 TEUR gehalten.
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Sonstige Vermoégensgegenstinde

Die sonstigen Vermogensgegenstande erhohten sich

um 197,2 TEUR auf EUR 5,3 Mio., darin enthalten sind
497,8 TEUR Forderungen aus der Grundstiicksbewirt-
schaftung, die sich im Wesentlichen aus Miet- und
Betriebskostenforderungen zusammen setzen, sowie
Zinsanspriche aus Liquiditatsanlagen, Anschaffungs-
nebenkosten aus den beiden Ank&ufen in Hohe von

EUR 4,3 Mio. und Zahlungen fiir anstehende Immobilien-
kéufe in Héhe von 380,1 TEUR.

Verbindlichkeiten/Fremdfinanzierung

Die Verbindlichkeiten betragen insgesamt EUR 15,5 Mio.
Sie erhohten sich um 561,6 TEUR im Vergleich zum Ge-
schéftsjahresende 2022 und setzen sich insbesondere
aus einer Kreditaufnahme fiir das gekaufte Objekt HGHI-
Tower in Hohe von EUR 14,0 Mio. und Einbehalten aus
dem Ankauf des Objektes in Berlin nach Gegenrechnung
einer Mietgarantie in Hohe 318,6 TEUR zusammen. Rest-
verbindlichkeiten aus dem Ankauf von Hofheim betragen
insgesamt 122,2 TEUR. Weiterhin werden im Wesentlichen
unter der Position Verbindlichkeiten aus Grundstiicks-
bewirtschaftung die Verbindlichkeiten aus Betriebs-
kostenvorauszahlungen in Hohe von 463,3 TEUR und
Kautionsverbindlichkeiten Gber 374,9 TEUR ausgewiesen.
Die anderen Verbindlichkeiten in Hohe von 200,5 TEUR
beinhalten hauptsachlich Umsatzsteuerverbindlichkeiten
in Hohe von 151,4 TEUR und abgegrenztem Zinsaufwand
aus dem aufgenommenen Darlehen Gber 28 TEUR.

Riickstellungen

Rickstellungen bestehen in Hoéhe von 827,8 TEUR. GroR-
ter Einzelposten bei den Riickstellungen ist die Verwal-
tungs- und Verwahrstellenvergltung mit 477,8 TEUR,
gefolgt von sonstigen Riickstellungen tber 48,6 TEUR,
die Kosten fiir Abschlusspriifung, Steuerberatungskosten
und Druck- und Veréffentlichungskosten summieren sich
auf 70,7 TEUR. Fir InstandhaltungsmaRnahmen sind un-
verandert 190,6 TEUR zuriickgestellt. Fir Steuerzwecke
wurden 58,2 TEUR zurlickgestellt.
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Schroders Immobilienwerte Deutschland

VERMOGENSAUFSTELLUNG TEIL I:
IMMOBILIENVERZEICHNIS ZUM
30. JUNI 2023

A. Vermdégensiibersicht

Direkt gehaltene Immobilien Deutschland

Nr.1 Objektname

Lage des Grundstiickes
Objektbeschreibung
Art des Grundstlckes
Art der Nutzung®'

Bestands- oder ProjektentwicklungsmaBnahmen32

Erwerbsdatum?33
Bau-/Umbaujahr
GrundstlicksgréRe in m?
Nutzflache in m2? (BGF): 1. gesamt
2. davon Gewerbe
3. davon Wohnflache
Anzahl Kfz-Stellplatze
Ausstattungsmerkmale
Objektzertifizierung

Fremdfinanzierungsquote in % des Verkehrswertes/Kaufpreises

Leerstandsquote in % der Bruttosollmiete
Restlaufzeiten Mietvertrége in Jahren
Mieteinnahmen im Geschaftsjahr in TEUR
Hauptmieter

Anschaffungsnebenkosten:

1. gesamt in EUR Mio.

2. gesamt in % des Kaufpreises

3. davon Gebihren und Steuern in EUR Mio.
4. davon Sonstige in TEUR

5.im Geschéaftshalbjahr abgeschrieben in TEUR
6. zur Abschreibung verbleibend in EUR Mio.

7. voraussichtlich verbleibender Abschreibungszeitraum in Jahren
Gutachterliche Bewertungsmiete in TEUR (Gutachten 1/2)

Restnutzungsdauer in Jahren (Gutachten 1/2)

Verkehrswert/ Kaufpreis in TEUR3* (Gutachten 1/2)

Mittelwert Verkehrswert/Kaufpreis in TEUR3®
Anteil am Fondsvermdgen in EUR Mio./in %

Art des Grundstiickes:

B = Grundstick im Zustand der Bebauung
G = Geschaftsgrundstick

Gg = Gemischt genutztes Grundstiick

Art der Nutzung:

G = Gastronomie

Berlin, HGHI-Tower
BachstraRe 12, 10555 Berlin
8 Etagen, Birokomplex

G

B (Biiro); hauptséchlich gewerbliche Nutzung
Juni 2021

2020

641

4.396

4.396

0

2

K, L

4 Sterne (BREEAM In-Use)
26,0%

0,0%

3,4

1.908

Next Big Thing

3,97

7,79

3,84

130

194

3,10

7,5
1.999/1.768
67/67
52.500/50.400
51.450
51,5/76,4

Ausstattungsmerkmale:
| = Industrie TG = Tiefgarage
W= Wohnen K = Klimaanlage
A = Andere L = Lift

31 Mietanteil in % des gesamten Mietertrages der Immobilie, sofern tber 25 %.
Es erfolgt keine gesonderte Prozentangabe bei Vorliegen nur einer Nutzungsart.

32 Siehe Tatigkeitsbericht ,Immobilienaktivitaten”

33 Kalendermonat, in dem der Ubergang von Nutzen und Lasten erfolgt ist.

34 Die Immobilie wird von zwei unabhangigen Bewertern begutachtet. Hier sind beide Werte dargestellt.

35 Hier wird der Mittelwert beider Bewertungen dargestellt.
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A. Vermdgensiibersicht

. Direkt gehaltene Immobilien Deutschland

Nr.2 Objektname Frankfurt-Hofheim, Gewerbepark
Lage des Grundstiickes Casteller StraRe 104, 65719 Hofheim am Taunus
Objektbeschreibung Moderner Gewerbepark mit

Logistik- und Biroflachen

Art des Grundstickes G
Art der Nutzung®! B, I; hauptséachlich Logistikflache
Bestands- oder ProjektentwicklungsmaBnahmen®? -
Erwerbsdatum?33 Februar 2023
Bau-/Umbaujahr 2022
GrundstticksgrofRe in m2 9.340
Nutzflache in m2? (BGF): 1. gesamt 5.613

2. davon Gewerbe 5.613

3. davon Wohnflache 0
Anzahl Kfz-Stellplatze 70
Ausstattungsmerkmale -
Objektzertifizierung DGNB Gold
Fremdfinanzierungsquote in % des Verkehrswertes/Kaufpreises 0,0%
Leerstandsquote in % der Bruttosollmiete 0,0%
Restlaufzeiten Mietvertrége in Jahren 4,2
Mieteinnahmen im Geschéaftsjahr in TEUR 583
Hauptmieter Olight GmbH
Anschaffungsnebenkosten:
1. gesamtin EUR Mio. 1,21
2. gesamt in % des Kaufpreises 9,88
3. davon Gebuhren und Steuern in EUR Mio. 1,15
4. davon Sonstige in TEUR 65
5. im Geschaftshalbjahr abgeschrieben in TEUR 50
6. zur Abschreibung verbleibend in EUR Mio. 1,17
7. voraussichtlich verbleibender Abschreibungszeitraum in Jahren 9,6
Gutachterliche Bewertungsmiete in TEUR (Gutachten 1/2) 556/556
Restnutzungsdauer in Jahren (Gutachten 1/2) 50/50
Verkehrswert/ Kaufpreis in TEUR3* (Gutachten 1/2) 13.000/12.500
Mittelwert Verkehrswert/Kaufpreis in TEURS® 12.750
Anteil am Fondsvermégen in EUR Mio./in % 12,8/18,9
Art des Grundstiickes: Art der Nutzung: Ausstattungsmerkmale:
B = Grundstick im Zustand der Bebauung B = Biro | = Industrie TG = Tiefgarage
G = Geschaftsgrundstick H = Handel W= Wohnen K = Klimaanlage
Gg = Gemischt genutztes Grundstiick G = Gastronomie A = Andere L = Lift

31 Mietanteil in % des gesamten Mietertrages der Immobilie, sofern tber 25 %.
Es erfolgt keine gesonderte Prozentangabe bei Vorliegen nur einer Nutzungsart.
32 Siehe Tatigkeitsbericht ,Immobilienaktivitaten”
33 Kalendermonat, in dem der Ubergang von Nutzen und Lasten erfolgt ist.
34 Die Immobilie wird von zwei unabhangigen Bewertern begutachtet. Hier sind beide Werte dargestellt.
35 Hier wird der Mittelwert beider Bewertungen dargestellt.

34
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ERLAUTERUNGEN ZUM

Schroders Immobilienwerte Deutschland

IMMOBILIENVERZEICHNIS

Gutachterliche Bewertungsmiete

Die gutachterliche Bewertungsmiete entspricht den
vom Sachverstandigenausschuss festgestellten markt-
Ublich erzielbaren Mietertragen bei angenommener
Vollvermietung.

Restnutzungsdauer

Als Restnutzungsdauer wird die vom Sachversténdigen-
ausschuss festgestellte wirtschaftliche Restnutzungsdauer
aus dem aktuellen Gutachten ausgewiesen.

Leerstandsquote

Die Leerstandsquote zeigt das Verhaltnis der leerstehen-
den Flachen zu den Gesamtflachen des Objekts in Pro-
zent. Die Basis fiir die Berechnung sind die Bruttosollmie-
ten, wobei die leerstehenden Flachen mit dem Wert der
gutachterlichen Miete beriicksichtigt werden.

35

Restlaufzeiten der Mietvertrage

Angegeben wird die durchschnittliche gewichtete Rest-
laufzeit der Mietvertrage eines Objektes in Jahren. Die
Basis fir die Gewichtung ist der Anteil der einzelnen Miet-
vertrage an der gesamten Nettosollmiete des Objekts.

Fremdfinanzierungsquote

Die Fremdfinanzierungsquote zeigt das Verhéltnis des
Standes der Darlehen eines Objekts zum Verkehrswert
bzw. Kaufpreis der Immobilie in Prozent.

Mieteinnahmen im Geschaftsjahr

Die Mieteinnahmen des Geschéftsjahres sind die Summe
der Nettosollmieten entsprechend den Mietvertragen.
Vereinbarte mietfreie Zeiten und Leerstandszeiten werden
mit null angesetzt.

Bruttosollmiete

Bruttosollmieten sind die Nettosollmieten entsprechend
den Mietvertragen zuziglich der Nebenkosten, aber ohne
Beriicksichtigung der Umsatzsteuer.

4
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VERZEICHNIS DER
AN- UND VERKAUFE ZUM
30. JUNI 2023

Direkt gehaltene Immobilien Kaufpreis Ubergang Nutzen und Lasten
in TEUR (geplant oder erfolgt)

Deutschland
Gewerbepark — Frankfurt-Hofheim, 12.300 1. Februar 2023
Casteller StraBe 104, 65719 Hofheim am Taunus

VERMOGENSAUFSTELLUNG TEIL II:
LIQUIDITATSUBERSICHT ZUM
30. JUNI 2023

Gesamtfondsvermdgen

A. Vermdgensiibersicht Insgesamt Anteil am
in EUR Fondsvermégen in %

Il. Liquiditatsanlagen 14.027.651,73 20,8
1. Bankguthaben 14.027.651,73 20,8

VERMOGENSAUFSTELLUNG TEIL Il

SONSTIGE VERMOGENSGEGENSTANDE,
VERBINDLICHKEITEN UND RUCKSTELLUNGEN ZUM
30. JUNI 2023

Gesamtfondsvermégen

A. Vermodgensiibersicht Insgesamt Anteil am
in EUR Fondsvermégen in %
lll. Sonstige Vermdgensgegenstiande 5.263.168,37 7,8
1. Forderungen aus der Grundstiicks-Bewirtung 497.819,32 0,7
2. Zinsanspriiche 22.739,98 0,0
3. Anschaffungsnebenkosten bei Immobilien 4.265.441,31 6,3
4. Andere 477.167,76 0,7

B. Schulden
I Verbindlichkeiten aus 15.479.784,73 23,0
1. Krediten 14.000.000,00 20,8
2. Grundsttckskaufen und Bauvorhaben 440.778,02 0,7
3. Grundsticksbewirtschaftungen 838.539,32 1,2
4. anderen Grinden 200.467,39 0,3
Il.  Rickstellungen 827.758,76 1,2
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ANHANG GEMASS
§ 7 NR. 9 KARBV

Angaben nach § 37
der Derivateverordnung

Zum Berichtsstichtag sind keine Derivate
im Fonds enthalten.

Anteilwert und Anteilumlauf
gemal § 16 Abs.1 Nr.1 KARBV

Anteilsklasse

P 102,38
Gothaer 102,33
S N/A
| N/A
E 102,65

Angaben zu den angewendeten
Bewertungsverfahren
gemal § 16 Abs. 1 Nr. 2 KARBV

Die Bewertung der Vermogensgegenstande, Verbindlich-
keiten und Ruckstellungen des Sondervermégens erfolgt
gemaB den Grundséatzen fur die Kurs- und Preisfest-
stellung, die im Kapitalanlagegesetzbuch (,KAGB*) und
der Kapitalanlage-, Rechnungslegungs- und Bewertungs-
verordnung (,KARBV*) genannt sind, sowie den folgenden
Grundsétzen:

I. Bewertung von Immobilien,
Bauleistungen, Beteiligung
an Immobilien-Gesellschaften
und Liquiditatsanlagen

Immobilien

Immobilien werden bei Erwerb und danach nicht langer
als 3 Monate mit dem Kaufpreis angesetzt, anschlieBend
werden sie mit dem zuletzt von den Bewertern festgestell-
ten Wert angesetzt. Dieser Wert wird fiir jede Immobilie
spatestens alle 3 Monate ermittelt. Sofern zwei Gutachten
einzuholen sind, wird der Verkehrswert der Immobilie aus
dem arithmetischen Mittel der von den zwei voneinander
unabhéngigen Bewertern ermittelten Verkehrswerte ge-
bildet.

Die Bewertungen werden moglichst gleichmaRig verteilt,
um eine Ballung von Neubewertungen zu bestimmten

Anteilswert in EUR per 30.06.2023
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Umlaufende Anteile

2.248

204.729

Keine Ausgabe von Anteilen im Berichtszeitraum
Keine Ausgabe von Anteilen im Berichtszeitraum
450.000

Stichtagen zu vermeiden. Treten bei einer Immobilie Ande-
rungen wesentlicher Bewertungsfaktoren ein, so wird die
Neubewertung gegebenenfalls zeitlich vorgezogen. Inner-
halb von 2 Monaten nach der Belastung eines Grundstiicks
mit einem Erbbaurecht ist der Wert des Grundstiicks neu
festzustellen.

Anschaffungsnebenkosten, die beim Erwerb einer Im-
mobilie fiir das Sondervermogen anfallen, werden ber
die voraussichtliche Haltedauer der Immobilie, langs-
tens jedoch tber 10 Jahre in gleichen Jahresbetragen
abgeschrieben. Wird die (unmittelbar oder iiber eine
Immobilien-Gesellschaft gehaltene) Immobilie oder die
Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft wieder
verauBert, sind die bis zur VerduRerung noch nicht ab-
geschriebenen Anschaffungsnebenkosten in voller Hohe
abzuschreiben. Im Einzelnen richtet sich die Behandlung
von Anschaffungsnebenkosten nach § 30 Abs. 2 Nr. 1
der Kapitalanlage-, Rechnungslegungs- und Bewertungs-
verordnung (KARBV).

Bauleistungen

Bauleistungen werden, soweit sie bei der Bewertung

der Immobilien nicht erfasst wurden, grundséatzlich zu
Buchwerten angesetzt. Bei Immobilien, die sich im Bau
befinden, sind die kontinuierlich steigenden Herstellungs-
kosten wahrend der gesamten Bauphase anzusetzen.
Sofern sich wesentliche Bewertungsfaktoren éndern, ist
innerhalb der Projektphase der Verkehrswert neu zu er-
mitteln. Ladngstens 3 Monate nach Fertigstellung ist auf
den gutachterlichen Verkehrswert tiberzugehen.
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Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Fir die Bewertung der Immobilien-Gesellschaften
werden monatliche Vermégensaufstellungen zugrunde
gelegt. Beim Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften oder beim Erwerb von Immobilien tGber
Immobilien-Gesellschaften werden bei Erwerb und
danach nicht langer als 3 Monate die Immobilien in der
Vermogensaufstellung mit dem Kaufpreis angesetzt,
welcher im Kaufvertrag tber die Gesellschaftsanteile oder
Uber die Immobilie vereinbart wurde.

Danach wird der Kaufpreis durch den gutachterlichen
Wert regelmaRig Uberprift bzw. ersetzt. Spatestens alle
3 Monate wird der Wert der Beteiligung auf Grundlage
der aktuellsten Vermogensaufstellung von einem Ab-
schlussprifer im Sinne des § 319 Handelsgesetzbuch
ermittelt. Der ermittelte Wert wird anschlieBend von der
Gesellschaft auf Basis der Vermdgensaufstellungen bis
zum nachsten Wertermittlungstermin fortgeschrieben.
Treten bei einer Beteiligung Anderungen wesentlicher
Bewertungsfaktoren ein, die durch eine Fortschreibung
nicht erfasst werden kénnen, so wird die Neubewertung
gegebenenfalls zeitlich vorgezogen.

Anschaffungsnebenkosten, die beim Erwerb einer Be-
teiligung an Immobilien-Gesellschaften oder beim Erwerb
von Immobilien Gber Immobilien-Gesellschaften fir

das Sondervermdgen anfallen, werden liber die voraus-
sichtliche Haltedauer der Beteiligung bzw. der in der
Immobilien-Gesellschaft gehaltenen Immobilie, langs-
tens jedoch Gber 10 Jahre in gleichen Jahresbetragen
abgeschrieben. Wird die Beteiligung bzw. die Immobilie
wieder verauRert, sind die bis zur VerduRerung noch nicht
abgeschriebenen Anschaffungsnebenkosten in voller
Hohe abzuschreiben.

Die in den Vermogensaufstellungen ausgewiesenen
Immobilien sind mit dem Wert anzusetzen, der von dem
bzw. den externen Bewerter(n) festgestellt wurde.

Liquiditatsanlagen

Vermoégensgegenstande, die zum Handel an Bérsen zu-
gelassen sind oder in einem anderen organisierten Markt
zugelassen oder in diesen einbezogen sind, sowie Bezugs-
rechte fir das Sondervermdgen werden zum letzten
verfligbaren handelbaren Kurs, der eine verlassliche
Bewertung gewahrleistet, bewertet, sofern nachfolgend
im Abschnitt ,Besondere Bewertungsregeln fir einzelne
Vermoégensgegenstande® nicht anders angegeben.
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Vermogensgegenstande, die weder zum Handel an Bérsen
zugelassen sind noch in einem anderen organisierten
Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind oder fir
die kein handelbarer Kurs verfligbar ist, werden zu dem
aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei sorgfaltiger Ein-
schatzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter
Beriicksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten
angemessen ist, sofern nachfolgend im Abschnitt ,Be-
sondere Bewertungsregeln fir einzelne Vermogensgegen-
stéande” nicht anders angegeben.

Il. Besondere Bewertungsregeln
fiir einzelne Vermdgensgegenstiande

Nachfolgend werden besondere Bewertungsregeln auf-
gefihrt, die grundsétzlich gelten, von denen die Gesell-
schaft aber in Ausnahmefallen abweichen darf, sofern die
Gesellschaft unter Berlicksichtigung der Marktgegeben-
heiten dies im Interesse der Anleger fir erforderlich halt.

An einer Borse zugelassene/in einem organisierten
Markt gehandelte Vermégensgegenstiande

Vermobgensgegenstande, die zum Handel an Bérsen zu-
gelassen sind oder in einem anderen organisierten Markt
zugelassen oder in diesen einbezogen sind, sowie Bezugs-
rechte fur das Sondervermégen werden zum letzten
verfliigbaren handelbaren Kurs, der eine verlassliche Be-
wertung gewahrleistet, bewertet.

Nicht an Bérsen oder in organisierten Markten
gehandelte Vermégensgegenstinde oder
Vermégensgegenstinde ohne handelbaren Kurs

Vermogensgegenstande, die weder zum Handel an Bérsen
zugelassen sind noch in einem anderen organisierten
Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind oder fir
die kein handelbarer Kurs verfligbar ist, werden zu dem
aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei sorgfaltiger
Einschatzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter
Beriicksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten
angemessen ist.

Nichtnotierte Schuldverschreibungen

Fur die Bewertung von Schuldverschreibungen, die nicht
an der Borse oder in einem organisierten Markt gehandelt
werden (z.B. nicht-notierte Anleihen, Commercial Papers
und Einlagenzertifikate), werden die fiir vergleichbare
Schuldverschreibungen vereinbarten Preise und ge-
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gebenenfalls die Kurswerte von Anleihen vergleichbarer
Emittenten mit entsprechender Laufzeit und Verzinsung,
erforderlichenfalls mit einem Abschlag zum Ausgleich der
geringeren VerauBerbarkeit, herangezogen.

Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente werden zum Verkehrswert bzw. —
bei bérsennotierten Titeln — zum jeweiligen Kurswert
bewertet. Bei den im Sondervermégen befindlichen
Geldmarktinstrumenten werden Zinsen und zinsahnliche
Ertrage sowie eventuelle Aufwendungen bertcksichtigt.

Derivate — Optionsrechte und Terminkontrakte

Die zu einem Sondervermoégen gehérenden Options-
rechte und die Verbindlichkeiten aus einem Dritten ein-
gerdumten Optionsrechten, die zum Handel an einer Bérse
zugelassen oder in einen anderen organisierten Markt
einbezogen sind, werden zu dem jeweils letzten verfig-
baren handelbaren Kurs, der eine verlassliche Bewertung
gewabhrleistet, bewertet. Das Gleiche gilt fiir Forderungen
und Verbindlichkeiten aus fiir Rechnung des Sonder-
vermogens verkauften Terminkontrakten. Die zu Lasten
des Sondervermégens geleisteten Einschiisse werden
unter Einbeziehung der am Borsentag festgestellten Be-
wertungsgewinne und Bewertungsverluste zum Wert des
Sondervermogens hinzugerechnet bzw. von diesem ab-
gezogen. Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine
auf Investmentanteile gemaR § 6 Absatz 2 Buchstabe d)
der Allgemeinen Anlagebedingungen diirfen nicht ab-
geschlossen werden (siehe § 6 Abs. 3 der Besonderen
Anlagebedingungen).

Bankguthaben, Festgelder, Investmentanteile
und Wertpapier-Darlehen

Bankguthaben werden grundsatzlich zu ihrem Nennwert
zuziglich zugeflossener Zinsen bzw. abzlglich negativer
Zinsen bewertet.

Festgelder werden zum Verkehrswert bewertet, sofern
ein entsprechender Vertrag zwischen der Gesellschaft
und dem jeweiligen Kreditinstitut geschlossen wurde,
der vorsieht, dass das Festgeld jederzeit kiindbar ist und
die Rickzahlung bei der Kiindigung nicht zum Nennwert
zuzlglich Zinsen erfolgt. Dabei wird im Einzelfall fest-
gelegt, welcher Marktzins bei der Ermittlung des Ver-
kehrswertes zugrunde gelegt wird. Die entsprechenden
Zinsforderungen werden zusétzlich angesetzt.
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Forderungen, z.B. abgegrenzte Zinsanspriiche sowie
Verbindlichkeiten werden grundsatzlich zum Nennwert
angesetzt.

Investmentanteile werden grundsétzlich mit ihrem letzten
festgestellten Ricknahmepreis angesetzt oder zum letz-
ten verfligbaren handelbaren Kurs, der eine verlassliche
Bewertung gewabhrleistet. Stehen diese Werte nicht zur
Verfligung, werden Investmentanteile zu dem aktuellen
Verkehrswert bewertet, der bei sorgfaltiger Einschatzung
nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Bertick-
sichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten angemessen
ist.

Wertpapier-Darlehen diirfen nicht abgeschlossen werden
(siehe § 7 Besondere Anlagebedingungen).

Wertpapier-Pensionsgeschifte diirfen nicht abgeschlossen
werden (siehe § 7 Besondere Anlagebedingungen).

Zusammengesetzte Vermégensgegenstande

Aus verschiedenen Bestandteilen bestehende Vermégens-
gegenstande sind jeweils anteilig nach den vorgenannten
Regelungen zu bewerten. Von den besonderen Be-
wertungsregeln kann in Ausnahmefallen abgewichen
werden, sofern die Gesellschaft unter Beriicksichtigung
der Marktgegebenheiten dies im Interesse der Anleger
fur erforderlich halt.



4

’ Schroders Immobilienwerte Deutschland Halbjahresbericht zum 30. Juni 2023

CORPORATE GOVERNANCE UND
BVI WOHLVERHALTENSREGELN

Der Spitzenverband der Investmentfondsbranche (BVI)
(Bundesverband Investment und Asset-Management e.V.)
hat — in Zusammenarbeit mit seinen Mitgliedern — zum
Schutze der Fondsanleger die BVI-Wohlverhaltensregeln,
welche sich an der Corporate Governance orientieren,
formuliert. Die Kapitalverwaltungsgesellschaften wol-
len durch Verlasslichkeit, Integritdt und Transparenz das
Vertrauen der Anleger und der Offentlichkeit ausbauen
und deren gestiegene Informationsbedirfnisse erfillen.
Die aktuellen BVI-Wohlverhaltensregeln konnen unter
www.bvi.de eingesehen werden.

Die BVI-Wohlverhaltensregeln sind integraler Bestandteil
der Prozesse von Schroders und werden auch im Rahmen
der Verwaltung des ,Schroders Immobilienwerte Deutsch-
land“ konsequent umgesetzt. Deren Erfiillung unterliegt
einer standigen internen Kontrolle.
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Schroders Immobilienwerte Deutschland

ANGABEN ZU KAPITALVERWALTUNGS-
GESELLSCHAFT, ABSCHLUSSPRUFER,
VERWAHRSTELLE UND GREMIEN

Kapitalverwaltungsgesellschaft:

Schroder Real Estate Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH
Taunustor 1 (TaunusTurm)
60310 Frankfurt am Main

Amtsgericht Frankfurt am Main
HRB 86368

Griindung:
15. Dezember 2003

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital
im Dezember 2022:
EUR 5,0 Mio.

Haftendes Eigenkapital
im Dezember 2022:
EUR 5,6 Mio.

Gesellschafter:

Schroder Holdings (Deutschland) GmbH
(94,9%)

CM Komplementar 06-379 GmbH & Co. KG
(5,1%)

Geschéaftsfiihrung:

Michael Abramo
Georg Gmeineder
Nils Heetmeyer

Aufsichtsrat:

Hendrik Hans Christian Gienow
Selbstandiger Unternehmensberater,
Frankfurt am Main

Roger Rolf Wilhelm Hennig

Head of Real Estate Investment, Mitglied erweiterte
Geschaftsleitung Schroder Investment Management
(Switzerland) AG Ziirich

Alexander Prawitz
Geschaftsfihrer, Schroder Investment Management
(Europe) S.A. German Branch, Frankfurt am Main

David Thomas-Adderson
Head of Risk Management Real Estate,

Schroder Real Estate Investment Management Ltd., London

Anne-Sophie van Oosterom
Global Head of Real Estate, Schroder Real Estate
Investment Management Ltd., London

Verwahrstelle:

DZ BANK AG

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank
Frankfurt am Main

Platz der Republik

60325 Frankfurt am Main

Amtsgericht Frankfurt am Main
HRB 45651

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital
am 31. Dezember 2022:
EUR 4.926 Mio.

Eigenmittel (im Sinne von Artikel 72 der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 (CRR))
am 31. Dezember 2022:

EUR 20.953 Mio.

Abschlusspriifer:

Ernst & Young GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Eschborn

Externe Bewerter

Immobilien (Ankauf):

JKT Property Valuation GmbH, Berlin
Dipl.-Kfm. Raik Kasch FRICS, CIS

Wertermittlung Schlarb, Essen
Dipl.-Ing. Michael Schlarb MRICS

Immobilien (Folgebewertung):

Jagel Partner Immobiliensachverstindige mbB,
Miinchen
Dipl.-Kfm. Peter Jagel FRICS

Dr. Leopoldsberger + Partner,
Frankfurt am Main
Prof. Dr. Gerrit Leopoldsberger
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Wichtige Hinweise: Dieses Dokument dient nur Informations-
zwecken und ist keinesfalls als Werbematerial gedacht. Das
Material stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung

zum Kauf oder Verkauf eines Finanzinstruments oder Wert-
papiers oder zur Verfolgung einer bestimmten Anlagestrategie
dar. Die bereitgestellten Informationen sind nicht als Anlage-
beratung, Anlageempfehlung oder Anlageresearch zu ver-
stehen und bericksichtigen nicht die besonderen Umstande
des Empfangers. Die hierin aufgefiihrten Informationen gelten
als zuverlassig. Schroders garantiert jedoch nicht deren Voll-
standigkeit oder Richtigkeit. Fir Fehler oder Meinungen wird
keine Verantwortung ibernommen. Frihere Wertentwicklungen,
Simulationen oder Prognosen sind kein verlasslicher Indikator
fur die kiinftige Wertentwicklung. Anteilspreise und das daraus
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resultierende Einkommen kénnen sowohl steigen als auch

fallen; Anleger erhalten eventuell den investierten Betrag nicht
zurlick. Schroders ist ein Datenverantwortlicher in Bezug auf Ihre
personenbezogenen Daten. Informationen dazu, wie Schroders
Ihre personenbezogenen Daten verarbeitet, finden Sie in unserer
Datenschutzrichtlinie, die Sie unter https://www.schroders.com/
de-de/de/privatanleger/datenschutz/ einsehen oder bei Schroders
anfordern kénnen, falls Sie auf diese Webseite keinen Zugriff
haben. Schroders hat in diesem Dokument eigene Ansichten und
Meinungen zum Ausdruck gebracht. Diese kénnen sich dndern.
Herausgegeben von Schroder Real Estate Kapitalverwaltungs-
gesellschaft mbH, Taunustor 1, 60310 Frankfurt am Main. Fir lhre
Sicherheit kann die Kommunikation aufgezeichnet oder Gberwacht
werden.






Schroders - fiir das, was am meisten zahlt

Im Mittelpunkt unserer Arbeit stehen unsere Kunden, die Verwirklichung ihrer
finanziellen Ziele und der Aufbau von kiinftigem Wohlstand.

Weltweit haben uns Anleger ein Vermégen von 831,2 Milliarden Euro anvertraut.
Als globaler Investment-Manager bieten wir ein breites Anlagespektrum, entwickelt
fir die unterschiedlichsten Bediirfnisse von professionellen und privaten Anlegern
Finanzinstituten sowie vermégenden Kunden.

Seit mehr als 200 Jahren pflegen wir die partnerschaftliche Beziehung zu unseren
Kunden und bleiben Prinzipien treu: Unsere Kunden stehen im Mittelpunkt

bei allem, was wir tun. Sie vertrauen darauf, dass wir nachhaltige Ertrage liefern,
sowohl in Zeiten wirtschaftlicher Starke als auch in Zeiten der Unsicherheit.

Wir sind ein globales Unternehmen, das lokal gefiihrt wird. Unsere internationale
Prasenz ermdglicht ein tiefes Verstandnis fir die Bediirfnisse unserer Kunden

vor Ort — so bringen wir kontinuierlich Gber alle Geschéaftsfelder hinweg die jeweils
passende Expertise ein.

Als aktiver Investment-Manager konnen wir einen positiven Beitrag fir unsere
Kunden und die Gesellschaft als Ganzes leisten — davon sind wir Gberzeugt.

Wir bringen Menschen und Daten zusammen, um genau die Trends zu identifizieren,
die ausschlaggebend sein werden fiir den Wohlstand von Anlegern, Unternehmen
und zukiinftigen Generationen.

Quelle: Schroders. Stand: 31. Dezember 2022

EST. 1804

Taunustor 1 (TaunusTurm), 60310 Frankfurt am Main
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