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Deutschland und Europa zu geben. Im Fokus stehen dabei etablierte Indikatoren und Kennzahlen zu Zinsumfeld, Wirtschaft, Immobilienmarkt,
Kreditvergabe durch Banken und der Kapitalstruktur von Unternehmen.
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Aktuelles Zinsumfeld
Euro Swaps und EURIBOR 3M

(Stand: 30. Juni 2021)
1,5% « Im Juni sind die Swapsatze samtlicher
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Quelle: Bloomberg

EURIBOR und EUR Swaps Differenz (A) in Basispunkten

EURIBOR 3M 1Y Swap 5Y Swap 10Y Swap 1Y vs. E3M 5Y vs. E3M 10Y vs. E3M
Jun. 2021 -0,54% -0,50% -0,25% 0,10% +4 +29 +64
Q1 2021 -0,54% -0,52% -0,32% 0,07% +2 +22 +61
Q4 2020 -0,54% -0,53% -0,46% -0,26% +2 +8 +28
Q3 2020 -0,49% -0,48% -0,44% -0,25% +1 +6 +25
Q2 2020 -0,42% -0,36% -0,35% -0,17% +7 +7 +25

Laufzeiten im Vergleich zum Vormonat
nahezu unverandert geblieben. Der
EURIBOR 3M verharrte ebenfalls

unverandert bei -0,54%.

Die Hochstsdtze der letzten zwdolf Monate
lagen beim EURIBOR 3M bei -0,42% am
01. Juli 2020 sowie beim 10Y Swap bei
0,19% am 18. Mai 2021.

Die Tiefstsatze der letzten zwolf Monate
erreichte der EURIBOR 3M bei -0,56% am
06. Januar 2021, wahrend der 10Y Swap
am 11. Dezember 2020 bei -0,31%
notierte.

Die durchschnittliche tagliche Veranderung
des EURIBOR 3M in den letzten zwolf
Monaten liegt bei 0,3 bps, die des 10Y
Swaps bei 1,8 bps. In der Spitze wurden
tdgliche Bewegungen von bis zu 1,4 bps
beim EURIBOR und 13,4 bps beim 10Y
Swap erreicht.

Vertraulich, Weitergabe nur mit Erlaubnis von Deloitte



Aktuelles Zinsumfeld
Hauptrefinanzierungszinsen

Entwicklung Hauptrefinanzierungszinsen der wichtigsten Zentralbanken Kommentierung
(Stand: 30. Juni 2021)

4,0% - Die Leitzinsen der dargestellten
Zentralbanken befinden sich alle auf oder
in der Nahe historischer Tiefstwerte.

3,0%

« Mit der Federal Funds Rate gibt die US-
Notenbank ihren Zielbereich fiir die Zinsen

2,0% an, zu denen sich Finanzinstitute
untereinander Geld leihen. Dieser Bereich
wurde zum 15. Méarz 2020 von 1,00% bis

l_l |'| 1,25% auf 0,00% bis 0,25% gesenkt.

1,0%

] I - Die Bank of England in London verklindete

| — | L nach einer auBerordentlichen Sitzung am

- = 16. Marz 2020, dass der britische Leitzins
um 0,15% Punkte auf 0,10% gesenkt wird.

(1,0%) « Der Leitzins der EZB befindet sich seit

NS T T N 2 TN TN S TN N O N T I T N T~ BN S B Marz 2016 auf einem historischen
N Qei‘" N Oei‘" N oei‘" S oei‘" N Oé‘" N oei‘" N oei‘" S oei‘" N oe"" N oei‘" N oei‘" N Tiefststand von 0,0%.
~———EZB Federal Reserve Bank of England Bank of Japan

Quelle: Bloomberg

Entwicklung der Hauprefinanzierungszinsen der Zentralbanken

EZB Federal Reserve Bank of England Bank of Japan
Jun. 2021 0,00% 0,00% 0,10% -0,05%
Q1 2021 0,00% 0,00% 0,10% -0,05%
Q4 2020 0,00% 0,00% 0,10% -0,05%
Q3 2020 0,00% 0,00% 0,10% -0,05%
Q2 2020 0,00% 0,00% 0,10% -0,05%

Vertraulich, Weitergabe nur mit Erlaubnis von Deloitte



Aktuelles Zinsumfeld

Rendite bdrsennotierter Bundeswertpapiere

Rendite borsennotierter Bundeswertpapiere
(Stand: 30. Juni 2021)
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-8 +11
-4 +19

Kommentierung

Die Renditen far bérsennotierte
Bundeswertpapiere notieren weiterhin auf
einem historisch niedrigen Niveau.

Die Renditen von Bundeswertpapieren mit
zehnjahriger Laufzeit befinden sich auch
im Juni 2021 weiterhin im negativen
Bereich (-0,23%).

Die Renditen von Bundeswertpapieren
samtlicher Restlaufzeiten sind im Juni im
Vergleich zum Vormonat nahezu
unverandert geblieben.

Vertraulich, Weitergabe nur mit Erlaubnis von Deloitte



Aktuelles Zinsumfeld
Euro Forward Swaps

Euro Forward Swap Kommentierung
(Stand: 30. Juni 2021)
0,8% . « Wahrend Swaps mit einer Vorlaufzeit
0.67% von einem Jahr als marktgéngig betrachtet
0,6% werden koénnen, handelt es sich mit
0.46% 0,47% zunehmenden Vorlaufzeiten eher um
indikative (Modell-)Preise.
0,4% 0,33%
0,26% « Samtliche dargestellten Swapsatze sind im
0,2% 0,18% Juni im Vergleich zum Vormonat nahezu

unverandert geblieben oder leicht
angestiegen.

0,04% 0,030/.
| |

008 ] ]
(0,04%)

(0,2%) 0,12%) (0,11%)
(0,20%)
(0,27%)
(0,4%)  (©:34%)
(0,6%)
EUR Forward Swap 2Y EUR Forward Swap 3Y EUR Forward Swap 5Y EUR Forward Swap 10Y

=Vorlaufzeit 1 Jahr = \orlaufzeit 2 Jahre = VVorlaufzeit 3 Jahre Vorlaufzeit 5 Jahre

Quelle: Bloomberg

Vorlaufzeit 1 Jahr Vorlaufzeit 3 Jahre
2Y Swap 3Y Swap5Y Swap 10Y Swap 2Y Swap 3Y Swap5Y Swap
Jun. 2021 -0,34% -0,27% -0,11% 0,23% -0,04% 0,04% 0,18% 0,47%
Q1 2021 -0,42% -0,35% -0,19% 0,20% -0,12% -0,04% 0,14% 0,46%
Q4 2020 -0,50% -0,47% -0,41% -0,20% -0,40% -0,36% -0,27% -0,02%
Q3 2020 -0,48% -0,46% -0,39% -0,18% -0,37% -0,33% -0,24% -0,03%
Q2 2020 -0,40% -0,38% -0,32% -0,13% -0,30% -0,27% -0,18% 0,03%

Vertraulich, Weitergabe nur mit Erlaubnis von Deloitte



Aktuelles Zinsumfeld
Vergleich Pfandbriefe, EUR Swap und Bundesanleihe

Vergleich Pfandbriefe, EUR Swap und Bundesanleihe Kommentierung
(Stand: 30. Juni 2021)
0,4% - Die Renditen fir Hypothekenpfandbriefe
0.22% und offentliche Pfandbriefe, EUR Swaps
0.2% sowie Bundesanleihen sind im Juni sowohl
' 0.10% fur kurzfristige als auch fir langfristige
.- Laufzeiten nahezu unverdndert geblieben.

Laufzeit von zehn Jahren notieren seit Mai

- . - Renditen von Bundesanleihen mit einer

(8:2%) (0.14%) . 2019 im negativen Bereich bei derzeit
(0.25%) (0.23%) -0,23% (Vormonat: -0,17%).
(0,4%)
° (0,40%)
(0,6%) (0,58%)
(0,68%)
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(1,0%)
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= Hypotheken- und Offentliche Pfandbriefe = EUR Swap = Bundesanleihe
Quelle: Bundesbank, Bloomberg

3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre

Pfand-Br. EUR Swap Anleihe Pfand-Br. EUR Swap Anleihe Pfand-Br. EUR Swap Anleihe
Jun. 2021 -0,28% -0,40% -0,68% -0,14% -0,25% -0,58% 0,22% 0,10% -0,23%

Q1 2021 -0,34% -0,46% -0,72% -0,20% -0,32% -0,63% 0,15% 0,07% -0,27%
Q4 2020 -0,37% -0,51% -0,77% -0,31% -0,46% -0,75% -0,13% -0,26% -0,56%
Q3 2020 -0,32% -0,48% -0,76% -0,28% -0,44% -0,75% -0,13% -0,25% -0,56%
Q2 2020 -0,23% -0,38% -0,73% -0,17% -0,35% -0,72% -0,02% -0,18% -0,49%

Vertraulich, Weitergabe nur mit Erlaubnis von Deloitte



Aktuelles Zinsumfeld

Europaische Zentralbank - Anleihekaufprogramme

Entwicklung EZB Anleihekaufprogramme & Inflationsrate
(Stand: 30. Juni 2021)
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Anleihekaufprogramme (kumuliert) Inflationsrate (HICP) - Euroraum
Quelle: Européische Zentralbank
Jun. 2021 29 290 276 2.407 1.095 4.097
Q1 2021 29 291 266 2.385 933 3.903
Q4 2020 29 288 250 2.342 754 3.663
Q3 2020 29 288 236 2.295 559 3.407
Q2 2020 31 283 220 2.245 346 3.124

6,0%
5,0%
4,0%
3,0%
2,0%

1,0%

(1,0%)

Entwicklung monatliche Anleihenkdufe je Programm
(Stand: 30. Juni 2021)
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Quelle: Européische Zentralbank
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Kommentierung

« Die EZB unterhalt vier Anleihekaufprogramme, die urspringlich bis
Ende 2017 durchgefiihrt werden sollten. Nachdem die EZB im
Oktober 2017 einer Verlangerung des Anleihekaufprogramms
zustimmte, wurde im Juni 2018 eine weitere Reduzierung des
Kaufvolumens auf €15 Mrd. pro Monat ab Oktober 2018 beschlossen.
Im Dezember 2018 wurden die Nettoankaufe der EZB vorlaufig
beendet. Seit dem 1. November 2019 werden wieder Nettoankdufe
in einem monatlichen Umfang von rund €20 Mrd. durchgefihrt. Ziel
ist die Erreichung einer mittelfristigen Inflationsrate nahe 2,0%.

« Im Dezember 2020 hat die EZB das im Rahmen der COVID-19 Krise
neu aufgelegte Anleihekaufprogramm (Pandemic Emergency
Purchase Programme, kurz PEPP) um weitere €500 Mrd. auf jetzt
€1.850 Mrd. ausgeweitet.

Vertraulich, Weitergabe nur mit Erlaubnis von Deloitte 10
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Deutsche Wirtschaftsindikatoren
ifo Geschaftsklimaindex

ifo Geschiaftsklimaindex
(Stand: Juni 2021)
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Kommentierung

Im Juni ist der ifo Geschaftsklimaindex auf
101,8 Punkte (99,2 Punkte im Vormonat)
gestiegen.

Unternehmer bewerten ihre aktuelle
Geschaftslage mit 99,6 Punkten etwas
positiver im Vergleich zum Vormonat (95,7
Punkte im Vormonat).

Die Geschaftserwartungen stiegen um 1,1
Punkte auf 104,0 Punkte.

\9\5’"1,
LRSI

N '»0
o

Geschaftserwartungen

Gesamt Geschafts- Wirtschaftsbereiche (Geschaftsklima)
Klima Lage Erwartung Verarb. G. Dienstleistung Handel Bau
Jun. 2021 101,8 99,6 104,0 28,5 22,4 17,8 4,2
Q1 2021 96,7 93,2 100,3 24,0 6,6 -1,4 2,5
Q4 2020 92,5 91,5 93,5 9,7 0,0 0,5 -0,9
Q3 2020 92,8 89,4 96,5 -1,1 6,6 0,1 3,3
Q2 2020 85,8 80,8 91,2 -24,0 -6,6 -14,6 -6,5

Vertraulich, Weitergabe nur mit Erlaubnis von Deloitte
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Deutsche Wirtschaftsindikatoren
GfK Konsumklimaindex

GfK Konsumklimaindex Kommentierung
(Stand: Juni 2021)
12 « FUr den Monat Juli liegt die Prognose des
—_— \—~———\ GfK fir das Konsumklima bei -0,3 Punkten
8 (+6,6 Punkte im Vergleich zum Vormonat).
4

« Der Indikator fir die Konjunkturerwartung
steig deutlich im Juni um 17,3 Zahler auf
58,4 Punkte.

- Die Einkommenserwartung verzeichnete
(8) im vergangenen Monat ein Plus von 14,6
Zahlern auf 34,1 Punkte.

« Der Indikator fir die Anschaffungsneigung
(16) stieg im Juni ebenfalls um 3,4 Punkte auf
13,4 Punkte.

(20)
(24)
\,bxb\,bm'»b(\((\ IR N '3"3’ \3’3’@’@\9(\9\9@ \9\9’19(’19’19'19’19 v
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Konsumklima —— @ seit Erhebung (November 2006)

Quelle: GfK Gruppe

Konsumklima Konjunktur Einkommen Anschaffung
Jun. 2021 -6,9 58,4 34,1 13,4
Q1 2021 -12,7 17,7 22,3 12,3
Q4 2020 -6,8 4,4 3,6 36,6
Q3 2020 -1,7 24,1 16,1 38,4
Q2 2020 -18,6 8,5 6,6 19,4

Vertraulich, Weitergabe nur mit Erlaubnis von Deloitte 13



Deutsche Wirtschaftsindikatoren
Auftragseingang der deutschen Industrie

Auftragseingang der deutschen Industrie (Veranderung zum Vormonat)
(Stand: Mai 2021)
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Gesamtindustrie (Gewichtung: 100%)
Investitionsglter (Gewichtung: 57,25%)

Vorleistungsgiter (Gewichtung: 35,37%)
Konsumagliter (Gewichtung: 7,38%)

Quelle: Statistisches Bundesamt

Auftragseingang der deutschen Industrie nach Giitern

Gesamtindustrie %-Anderung Vorleistungsgiiter Investitionsgiiter Konsumgiiter

Mai 2021 115,8 -2,9% 121,7 111,8 118,8
Apr. 2021 119,2 2,1% 123,9 116,8 114,5
Mar. 2021 116,8 3,3% 121,7 113,8 116,8
Feb. 2021 113,1 2,3% 118,4 110,4 107,5
Jan. 2021 110,6 1,1% 116,0 107,4 109,4

Kommentierung

Der Index far die Lage der
Auftragseingéange in der Gesamtindustrie
ist im Mai im Vergleich zum Vormonat um
2,9% auf 115,8 Punkte gestiegen.

Die Auftragseingange fir Vorleistungsgliter

(-1,8%) und Investitionsgiliter (-4,3%)
gingen im Mai zurlick, wahrend die
Auftragseingange fur Konsumgiiter

(+3,8%) anstiegen.

Vertraulich, Weitergabe nur mit Erlaubnis von Deloitte 14



Deutsche Wirtschaftsindikatoren
KfW-Kreditmarktausblick

KfW-Kreditmarktausblick

Kommentierung
(Stand: 1. Quartal 2021)

15% « Das von der KfW geschatzte
Kreditneugeschaft der Kreditinstitute mit
Unternehmen und Selbststéandigen ist im
ersten Quartal 2021 um -6,5% gegenlber
dem Vorjahreszeitraum gesunken.
I I ] I r

10%

>% « Der deutliche Riickgang des
Kreditneugeschafts ist zum einen darauf
] zurickzufihren, dass die Kreditnachfrage
im Vorjahreszeitraum in der Anfangsphase
der Pandemie besonders hoch war, um
Liquiditatslicken zu schlieBen. Zum
anderen ist die Investitionstatigkeit der
Unternehmen aufgrund der fort-
bestehenden  Unsicherheiten  weiterhin
gering.

Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 QI Q2 Q3 Q4 Q + Die Unternehmensinvestitionen sanken
2016 2017 2017 2017 2017 2018 2018 2018 2018 2019 2019 2019 2019 2020 2020 2020 2020 2021 demzufolge um 1,7% gegeniber dem

Geschatztes Kreditneugeschaft an Unternehmen und Selbststéndige Vorjahr.

(5%)

(10%)

Ver. ggi. Vorjahr (gleitendes 2-Quartals-Mittel)

(15%)

s Unternehmensinvestitionen

Quelle: KfW Bank

Geschatztes Kreditheugeschift Unternehmensinvestitionen
Q1 2021 -6,5% -1,7%
Q4 2020 -4,3% -4,9%
Q3 2020 0,3% -9,9%
Q2 2020 6,0% -9,0%
Q1 2020 7,3% -1,1%

Vertraulich, Weitergabe nur mit Erlaubnis von Deloitte 15
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Europadische Wirtschaftsindikatoren
Bruttoinlandsprodukt

Entwicklung des Bruttoinlandsproduktes (BIP) Entwicklung des BIP (indexiert 2015 = 100)
6 0% (Stand: 1. Quartal 2021)
4,0% I 120
inl® il
) H_= LT 110
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Quelle: International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, April 2021
——EU-27 Deutschland Frankreich Italien

BIP-Entwicklung und Schétzung BIP-Verdnderung ggii. Vorquartal
EU-27 Deutschland Frankreich Italien EU-27 Deutschland Frankreich Italien
2023E 2,3% 1,6% 1,7% 1,6% Q1 2021 -0,4% -1,7% 0,4% -0,4%
2022E 3,9% 3,4% 4,2% 3,6% Q4 2020 -0,5% 0,5% -1,4% -1,8%
2021E 4,4% 3,6% 5,8% 4,2% Q3 2020 11,7% 8,7% 18,5% 15,8%
2020 -6,1% -4,9% -8,2% -8,9% Q2 2020 -11,2% -9,7% -13,5% -12,8%
2019 1,7% 0,6% 1,4% 0,3% Q1 2020 -3,3% -2,0% -5,9% -5,5%
Kommentierung Kommentierung
« FUr 2021 rechnet der Internationale Wahrungsfonds mit einer « In Q1 2021 verzeichnet das BIP-Wachstum in der EU-27 gegeniber
Erholung der Wirtschaft. Fir die Europadische Union wird ein dem Vorquartal ein Minus von 0,4%. In Deutschland gab es einen
Wirtschaftswachstums von 4,4% prognostiziert. Riickgang der Wirtschaftsleistung um 1,7%.

Vertraulich, Weitergabe nur mit Erlaubnis von Deloitte 17



Europadische Wirtschaftsindikatoren
Inflationsentwicklung und Verbraucherpreisindex

Inflationsentwicklung zum Vorquartal Entwicklung Verbrauchpreisindex
(Stand: 1. Quartal 2021) (Stand: 1. Quartal 2021)
3,0% 108
2,0% 106
104
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B 100 //!
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Quelle: Eurostat EU-27 Deutschland Frankreich Italien Quelle: Eurostat ——EU-27 Deutschland Frankreich Italien
Inflationsrate Verbraucherpreisindex
EU-27 Deutschland Frankreich Italien EU-27 Deutschland Frankreich Italien
Q1 2021 0,7% 0,4% 0,4% 0,0% Q1 2021 107,5 107,9 106,8 104,2
Q4 2020 0,7% 0,4% 0,5% -0,1% Q4 2020 106,0 105,3 105,8 103,5
Q3 2020 1,0% 0,8% 0,8% 0,0% Q3 2020 105,7 105,8 105,3 102,7
Q2 2020 1,2% 1,1% 1,0% 0,2% Q2 2020 106,3 106,9 105,6 103,8
Q1 2020 1,4% 1,4% 1,3% 0,4% Q1 2020 105,7 105,8 105,3 103,6
Kommentierung Kommentierung
 In der gesamten Europaischen Union sind die Preise im ersten « Der Verbraucherpreisindex fir die EU-27 stieg im ersten Quartal
Quartal 2021 im Vergleich zum Vorjahreszeitraum um 0,7% 2021 auf 107,5 Punkte.

gestiegen.
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Europadische Wirtschaftsindikatoren
Wahrungsentwicklungen

Entwicklung verschiedener Wahrungen zum Euro

(Stand: 30. Juni 2021)
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Kommentierung

Seit 2012 pendelt der Wechselkurs in einer
Bandbreite zwischen ca. 1,40 EUR/USD
und 1,05 EUR/USD. Aktuell notiert er bei
1,19 EUR/USD per Ende Juni 2021.

Nach der Aufgabe der Wechselkurs-
fixierung durch die Schweizer Nationalbank
hat der Schweizer Franken massiv
gegeniber dem Euro aufgewertet. In der
Spitze fiel der Euro auf 0,98 EUR/CHF.
Aktuell notiert dieser wieder bei 1,10
EUR/CHF.

Bedingt durch das Votum fir einen Austritt
GroBbritanniens aus der EU hat der Euro
seit Juli 2016 in der Spitze bis auf 0,93
EUR/GBP aufgewertet. Aktuell notiert
dieser bei 0,86 EUR/GBP per Ende Juni
2021.
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Europaische Wirtschaftsindikatoren
Rohstoffentwicklungen

Entwicklung der Olpreise in US Dollar
(Stand: 30. Juni 2021)

160

120
80
40

(40)

(80)
NN N I RN N BN BN N BN R RN BN NS e S S S i e

e B ST WS R S

Quelle: Bloomberg Brent Oil —— WTI Oil

Entwicklung der Edelmetalle in US Dollar
(Stand: 30. Juni 2021)
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Gold Silber (rechte Achse)
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Entwicklung der Industriemetalle in US Dollar
(Stand: 30. Juni 2021)
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Aluminium Kupfer (rechte Achse)

Entwicklung der Agrarrohstoffe in US Dollar
(Stand: 30. Juni 2021)
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Europadische Wirtschaftsindikatoren
Weltweite Roholentwicklung

Weltweite Entwicklung der Rohdlproduktion und des Roholverbrauchs sowie Kommentierung
die Verdanderung der Lagerbestdnde (Stand: 30. Juni 2021)

Prognose

106 i |10 « Wurden im ersten Quartal 2016 weltweit
2 104 i L9 noch 97,2 Millionen Barrel Rohdl pro Tag
s 102 8 8 gefordert, hat die Férderung ihren
%‘ 100 i P78 vorlaufigen Hohepunkt mit 102,4 Millionen
ks o8 : |6 % Barr.el pro Tag im vierten Quartal 2018
- 5 8 erreicht.

% 96 i L4 S . . .
S o4 : ', 5 « Im selben Zeitraum !s’F der weltweite
2 i I Verbrauch von 95,9 Millionen Barrel auf
= %2 I ; | i £ 100,3 Millionen Barrel pro Tag gestiegen.
S 90 i ! o)
% 88 I - I g - B == - — -—-inm . - %  Aufgrund des starken Rickgangs der
2 86 I I I I I i o g Roh__olnachfrage in 20_20, kam es
S : @ g vorubergehend zu einem starken
z 8 i @3 ;_j Produktionsiiberschuss.
° 82 i i
T o 5 E;‘; . Bis Ende 2022 wird ein Anstieg der
NS ,\@ O A A A AR KSR ,\q K ,,9 ,p ,,9 fﬁ q;\ (L\ q;\ (L\ q;» r{} q,fv r,;v weltweiten Olproduktion auf 102,9
o Y Y o O i o Y o & Y Millionen Barrel und des weltweiten
Olverbrauchs auf 102,3 Millionen Barrel
mmmm Veranderung Rohdlbestande (rechte Achse) Rohdlproduktion Rohdlverbrauch erwartet.

Quelle: US Energy Information Administration (EIA)

Produktion Verbrauch A-Lagerbestdnde
Jun. 2021 95,33 96,86 -1,53
Q1 2021 92,83 94,50 -1,67
Q4 2020 92,79 95,39 -2,60
Q3 2020 91,04 93,33 -2,30
Q2 2020 92,45 84,85 7,60
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Europadische Wirtschaftsindikatoren

Kapazitatsauslastung und Industrieproduktion

Kapazitdatsauslastung
(Stand: 2. Quartal 2021)
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Quelle: Deutsche Bundesbank Monatsbericht

Kapazitatsauslastun ro Quartal

Euro-19 Deutschland Frankreich Italien
Q2 2021 82,5% 86,7% 83,2% 75,7%
Q1 2021 77,5% 80,4% 77,1% 72,8%
Q4 2020 76,3% 79,1% 76,0% 71,4%
Q3 2020 72,1% 74,4% 72,9% 64,5%
Q2 2020 68,3% 71,4% 62,4% 69,1%

Kommentierung

+ Bei der Kapazitatsauslastung zeigte sich weiterhin eine Erholung in
Europa. Fir das zweite Quartal 2021 wird nach vorldufigen Zahlen
von einem Anstieg auf 82,5% ausgegangen.

Industrieproduktion (Veranderung zum Vorquartal)
(Stand: 1. Quartal 2021)
10%

(10%)
(20%)

(30%)

Frankreich Italien
Quelle: Deutsche Bundesbank Monatsbericht

Industrieproduktion Veranderung zum Vorjahr

Euro-19 Deutschland Frankreich Italien

Q1 2021 3,1% -1,4% 2,1% 9,7%

Q4 2020 -1,6% -3,1% -4,4% -2,5%

Q3 2020 -6,9% -10,2% -7,0% -5,1%

Q2 2020 -20,1% -21,7% -23,5% -25,4%

Q1 2020 -6,0% -6,7% -7,6% -11,4%
Kommentierung

« Die Industrieproduktion verzeichnete in Deutschland im ersten
Quartal 2021 einen Rickgang um 1,4% im Vergleich zum Vorjahr. In
der Eurozone sowie in Italien und Frankreich ist die
Industrieproduktion im Jahresvergleich gestiegen.
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Europadische Wirtschaftsindikatoren
Standardisierte Arbeitslosenquote

Standardisierte Arbeitslosenquote
(Stand: 1. Quartal 2021)
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Euro-19 Deutschland Frankreich Italien

Quelle: Deutsche Bundesbank Monatsbericht

Europdische standardisierte Arbeitslosenquote

Veranderung der Arbeitslosenzahlen zum Vormonat
(in Tsd.) (Stand: 31. Mai 2021)
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Quelle: Eurostate = Euro-19

Verdnderung der Arbeitslosenzahl zum Vormonat

Euro-19 Deutschland Frankreich Italien
Q1 2021 8,3% 4,4% 8,0% 10,3%
Q4 2020 8,3% 4,5% 8,1% 9,8%
Q3 2020 8,1% 4,5% 7,5% 9,7%
Q2 2020 7,7% 4,4% 8,2% 8,0%
Q1 2020 7,3% 3,4% 7,7% 9,0%
Kommentierung

+ Die Arbeitslosenquote ist in Deutschland mit 4,4% weiterhin deutlich
geringer als in Frankreich (8,0%) und Italien (10,3%). Fir die
gesamte Eurozone ergibt sich im ersten Quartal 2021 eine
Arbeitslosenquote von 8,3%.

Euro-19 Deutschland Frankreich Italien

Mai 2021 -306 -18 -107 -37

Q1 2021 -153 -28 21 -8

Q4 2020 1 -26 -43 50

Q3 2020 8 11 9 20

Q2 2020 779 33 381 166
Kommentierung

« Die Arbeitslosenzahlen gingen im Mai sowohl im Euroraum als auch
jeweils in Deutschland, Frankreich und Italien zurick.
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EZB - Umfrage zum Bank-Kreditgeschaft
Finanzierungsbedingungen in Deutschland aus Bankensicht

Deutschland: Veranderungen der Finanzierungsbedingungen (durchschnittliche und risikoreiche Margen) fiir die Gewahrung von Kreditlinien
(Nettobetrag (in %) der Banken, die verscharfte (positive Werte) oder einfache (negative Werte) Bedingungen melden)
(Stand: 1. Quartal 2021)
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EZB - Umfrage zum Bank-Kreditgeschaft
Finanzierungsbedingungen in Deutschland aus Bankensicht

Deutschland: Veranderungen der Finanzierungsbedingungen (Sicherheiten und Covenants) fiir die Gewdhrung von Kreditlinien
(Nettobetrag (in %) der Banken, die verscharfte (positive Werte) oder einfache (negative Werte) Bedingungen melden)
(Stand: 1. Quartal 2021)
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EZB - Umfrage zum Bank-Kreditgeschaft
Kreditvergabe in Europa

Europa: Veranderung der Finanzierungsbedingungen bei Europa: Veranderung der Finanzierungsbedingungen bei
der Kreditvergabe nach UnternehmensgroBe* der Vergabe von Krediten nach Laufzeit*
(Stand: 1. Quartal 2021) 2506 (Stand: 1. Quartal 2021)

25% 30%

. 26%
20% 18% 60

25%
16% 20% 18% _20% 19%

15%

oo 15% 11% 10%

0,

10% » (A, 10% 6%

5% b e - 5% .

S e ] _ ]

(5%) (5%) -

(10%) (10%) (6%)
o Q2 2020 Q3 2020 Q4 2020 Q12021 Q2 2020 Q3 2020 Q4 2020 Q1 2021
Quelle: Europaische Zentralbank Kredite an KMUs (linker Balken) Quelle: Europaische Zentralbank Kurzfristige Kredite (linker Balken)

Kredite an GroBunternehmen (rechter Balken) Langfristige Kredite (rechter Balken)

Veranderungen bei der Kreditvergabe an

Veranderungen bei der Kreditvergabe von

KMUs GroBunternehmen kurzfristigen Krediten langfristigen Krediten
Q1 2021 7% 5% Q1 2021 6% 10%
Q4 2020 25% 16% Q4 2020 19% 26%
Q3 2020 18% 16% Q3 2020 18% 20%
Q2 2020 3% 1% Q2 2020 -6% 11%
Q1 2020 4% 3% Q1 2020 1% 5%
Kommentierung Kommentierung
« Im ersten Quartal 2021 ist der Nettobetrag der Banken, die die « Die Finanzierungsbedingungen sind im ersten Quartal 2021 fir kurz-
Bedingungen fir die Kreditvergabe an Unternehmen verscharfen langfristige Kredite weiterhin verscharft worden, jedoch ist der
gegenliber dem vierten Quartal 2020 gesunken. Nettobetrag der Banken gegeniiber dem vierten Quartal 2020
gesunken.

* (Nettobetrag (%) der Banken in der Umfrage die verschérfte (positive Werte) oder einfache (negative Werte) Bedingungen melden)

Vertraulich, Weitergabe nur mit Erlaubnis von Deloitte 27



EZB - Umfrage zum Bank-Kreditgeschaft
Kreditvergabe in Deutschland

Deutschland: Anderung der Finanzierungsbedingungen bei
der Kreditvergabe nach UnternehmensgroBe*

(Stand: 1. Quartal 2021)

Deutschland: Anderung der Finanzierungsbedingungen bei
der Vergabe von Krediten nach Laufzeit*
(Stand: 1. Quartal 2021)
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Quelle: Deutsche Bundesbank

Kredite an KMUs (linker Balken)
Kredite an GroBunternehmen (rechter Balken)

Veranderungen bei der Kreditvergabe an

Quelle: Deutsche Bundesbank Kurzfristige Kredite (linker Balken)

Langfristige Kredite (rechter Balken)

Veranderungen bei der Kreditvergabe von

KMUs GroBunternehmen kurzfristigen Krediten langfristigen Krediten
Q1 2021 6% 7% Q1 2021 6% 9%
Q4 2020 7% 7% Q4 2020 6% 6%
Q3 2020 7% 10% Q3 2020 9% 6%
Q2 2020 13% 13% Q2 2020 13% 13%
Q1 2020 7% 14% Q1 2020 10% 10%
Kommentierung Kommentierung
« Im ersten Quartal 2021 sind die Finanzierungsbedingungen in « Die Kreditvergabebedingungen sind im ersten Quartal 2021 fir kurz-

Deutschland sowohl
restriktiver geworden.

fir KMUs als auch fir GroBunternehmen und flr langfristige Kredite verscharft worden.

* (Nettobetrag (%) der Banken in der Umfrage die verscharfte (positive Werte) oder einfache (negative Werte) Bedingungen melden)
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EZB - Umfrage zum Bank-Kreditgeschaft
Unternehmensumfrage zur Verfugbarkeit externer Finanzierungsmittel

Verfiigbarkeit externer Finanzierung fiir KMUs
(Stand: 2. Halfte 2020%*)
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100% % % 125 g;
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Bankkredit
= verbessert
Quelle: Européische Zentralbank

Lieferantenkredit
= ynverandert

Schuldverschreibungen
® gesunken n.a. k.A.

Veranderung der Finanzierungskonditionen
(Stand: 2. Halfte 2020*)
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Sicherheiten
® gesunken k.A.

Zinsniveau

m verbessert
Quelle: Européische Zentralbank

Bankkredit Lieferantenkredit Schuldverschreibung
H2 '20 H1l '20 H2 '20 H1 '20 H2 '20 H1 '20
verbessert 17% 21% 13% 14% 7% 5%
unverandert 62% 59% 67% 64% 61% 63%
gesunken 14% 14% 13% 15% 15% 18%
k.A. 8% 6% 8% 6% 17% 15%
Kommentierung

+ Die allgemeine Verfiigbarkeit externer Finanzierungsquellen fir
KMUs ist im zweiten Halbjahr 2020 leicht riicklaufig.

* H2 2020: Zeitraum von Oktober 2020 bis Marz 2021 - Verdffentlichung erfolgt halbjahrlich

Zinsniveau Kredithohe Sicherheiten
H2 '20 H1 '20 H2 '20 H1 '20 H2 '20 H1 '20
verbessert 20% 16% 18% 23% 20% 16%
unverandert 57% 56% 69% 62% 70% 70%
gesunken 18% 21% 8% 9% 5% 7%
k.A. 5% 6% 4% 6% 6% 7%

Kommentierung

+ Bei den Finanzierungskonditionen verzeichnen die Unternehmen eine
Verbesserung beim Zinsniveau im zweiten Halbjahr 2020.

+ Die Kredithéhe bei Finanzierungen fir KMUs ist im zweiten Halbjahr
2020 zurickgegangen.
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Europaischer Immobilienmarkt

Entwicklung Burospitzenrenditen und zehn Jahre
laufender Bundesanleihen

Entwicklung der Biirospitzenrenditen* und zehn Jahre laufender Kommentierung

Bundesanleihen (Stand: 31. Marz 2021)

50 - Die Renditen fur Buroimmobilien haben
sich im Vergleich zum Vorquartal nicht

4% verandert und notieren im ersten Quartal

2021 weiterhin bei 2,81%.

3% - Der Spread zu Bundesanleihen hat sich im
selben Zeitraum verringert und liegt bei

2% 308 bps.

1%

(1%)

2%
(2%) Q3 Q1 Q3 QI Q3 QI Q3 Qi Q3 QI Q3 QI Q3 QI Q3 Qi Q3 Qi
2012 2013 2013 2014 2014 2015 2015 2016 2016 2017 2017 2018 2018 2019 2019 2020 2020 2021

Spread (A) Burospitzenrendite* vs. Bundesanleihe

10-jahrige Anleihe Blrospitzenrendite*

* Berlin, Disseldorf, Frankfurt, Hamburg, KéIn, Miinchen und Stuttgart
Quelle: Deloitte-Analyse auf Basis von Daten von Jones Lang LaSalle

Entwicklung Biirospitzenrenditen und Bundesanleihen

Biirospitzenrendite* Spread
Q1 2021 -0,27% 2,81% 3,08%
Q4 2020 -0,56% 2,81% 3,37%
Q3 2020 -0,56% 2,85% 3,41%
Q2 2020 -0,49% 2,91% 3,40%
Q1 2020 -0,47% 2,93% 3,40%
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Europaischer Immobilienmarkt
Entwicklung europaischer Immobilienindizes und DAX

Entwicklung europidischer Immobilienindizes und DAX Kommentierung
(Stand: 30. Juni 2021)

350 « Im Juni ist der EPRA Deutschland um 1,8%
im Vergleich zum Vormonat gestiegen,
wahrend der EPRA Europe um 0,2%
zulegen konnte.

300

250

- Der DAX schloss den Monat Juni bei
5 15.531 Punkten und somit 0,7% hoher ab
00 als im Vormonat.
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Quelle: Bloomberg ———EPRA Europe EPRA Germany — DAX

Entwicklung europdischer Immobilienindizes Vergleichsindex
EPRA Deutschland DAX
Jun. 2021 2.319 1.472 15.531
Q1 2021 2.150 1.371 15.009
Q4 2020 2.161 1.473 13.719
Q3 2020 1.934 1.377 12.521
Q2 2020 1.922 1.316 12.311
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Europaischer Immobilienmarkt
EPRA Discount/Premium zum Nettovermogenswert

Entwicklung Nettovermoégenswert vs. Borsenwert von Immobilien-AGs Kommentierung
(Stand: 31. Mai 2021)
43% + Deutsche Immobilien-AGs wurden Ende
40% 6% Mai mit einem Abschlag auf ihren
S0, 229 Nettovermdgenswert (NAV) bewertet.
o m——— . 13%
I I i 4% 4 - Dieser liegt aktuell bei -12,0% (Vormonat
- 1 o -12,8%) in Deutschland.
. i l 13%) .00 .
ow) [Jazo 020 (14%) (10%i296) - In UK liegt der EPRA Discount to NAV bei
1(20% (21%) - 0 - 0
o) 27%) | i 27%) (27(y 23@ 22,8% (Vormonat -22,9%).
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Quelle: EPRA = Mai. 2020 = Mai. 2021

Entwicklung Nettovermégenswert vs. Borsenwert von Immobilien-AGs

Deutschland Frankreich Italien Niederlande S i UK
Mai. 2021 -12,1% -12,0% -26,8% -64,0% -46,7% -33,6% -22,8%
Q1 2021 -22,3% -15,9% -37,0% -67,2% -64,9% -37,4% -27,6%
Q4 2020 -12,1% -9,7% -38,1% -66,7% -67,6% -42,0% -17,8%
Q3 2020 -15,4% -17,5% -51,4% -72,6% -82,2% -47,9% 14,8%
Q2 2020 -25,6% -17,0% -44,7% -69,6% -74,5% -10,7% -22,0%
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Finanzierung (Sub-)Investment Grade
Verschuldungsgrad und Zinsmarge (Europa)

Leverage Ratios (rollierend drei Monate) @-Yield bei Neuabschluss (rollierend drei Monate)
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Quelle: LCD (S&P Capital IQ) " FLD/EBITDA = SLD/EBITDA  ®=sonstiges Debt/EBITDA Quelle: LCD (S&P Capital IQ) wess @3-TLB Zinsmarge @-YTM fur TLB

Leverage Ratios (rollierend drei Monate) @-Yield bei Neuabschluss (rollierend drei Monate)
FLD/EBITDA SLD/EBITDA sonstiges Debt/EBITDA @-TLB Zinsmarg @-YTM fiir TLB

Jun. 2021 4,6x 0,0x 0,4x Jun. 2021 377,2 4,0%
Q1 2021 4,9x 0,2x 0,4x Q1 2021 374,7 3,9%
Q4 2020 4,7x 0,5x 0,4x Q4 2020 405,3 4,4%
Q3 2020 4,8x 0,0x 0,1x Q3 2020 428,8 4,8%
Q2 2020 4,8x 0,1x 0,9x Q2 2020 416,7 4,9%
Kommentierung Kommentierung
+ Die FLD/EBITDA Ratio ist im Juni auf 4,6x (Vormonat: 4,8x) + Die durchschnittliche TLB-Zinsmarge ist im Juni auf 377,2 bps

gestiegen. zurickgegangen, ein Rickgang um 6,8 bps im Vergleich zum

Vormonat.
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Finanzierung (Sub-)Investment Grade
Durchschnittliche Margen und Multiples

Leverage Financing - @-pro-rata-Zinsmarge Leverage Financing — Debt/EBITDA Multiple
(Stand: Mai 2021) (Stand: Mai 2021)
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Leverage Finance - Charakteristika Leverage Finance - Multiples
2018 2019 2020 LTM 2018 2019 2020 LTM

Europa Europa

@-pro-rata-Zinsmarge 317 312 321 319 Debt/EBITDA 5,5x 5,4x 5,6x 5,4x
@-Finanzierungsvolumen (Mio. €) 493 479 442 538 Senior Debt/EBITDA 5,5x 5,4x 5,5x 5,4x
@-pro-rata-Laufzeit (Jahre) 5,5 5,4 5,3 5,3 EBITDA/Cash Interest 4,2x 4,4x 4,4x 4,6Xx
Deutschland Deutschland

@-pro-rata-Zinsmarge 317 358 N/A N/A Debt/EBITDA 5,6x 5,2x 5,8x 5,0x
@-Finanzierungsvolumen (Mio. €) 396 317 483 459 Senior Debt/EBITDA 5,6x 5,2x 5,7x 5,0x
@-pro-rata-Laufzeit (Jahre) 5,7 6,0 4,9 5,3 EBITDA/Cash Interest 4,6x 4,3%x 4,3x 4,7x
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Finanzierung (Sub-)Investment Grade
High Yield

Durchschnittliche Primarrendite nach Rating Durchschnittliche Primarrendite
(Stand: 1. Quartal 2021) (Stand: 1. Quartal 2021)
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Quelle: LCD (S&P Capital IQ) BB Rating B Rating Quelle: LCD (S&P Capital IQ) @-Primérrendite

Durchschnittliche Primdrrendite nach Ratin Entwicklung der durchschnittlichen Primdrrendite
BB Rating B Rating @-Primarrendite
Q1 2021 3,1% 3,8% Q1 2021 3,9%
Q4 2020 3,5% 4,0% Q4 2020 4,4%
Q3 2020 3,5% 3,9% Q3 2020 4,5%
Q2 2020 3,4% 3,7% Q2 2020 4,1%
Q1 2020 2,8% 3,8% Q1 2020 3,4%
Kommentierung Kommentierung
« Fir ein BB Rating lagen die durchschnittlichen Renditen im ersten « Die durchschnittliche Primarrendite lag im ersten Quartal 2021 bei
Quartal 2021 bei ca. 3,1% und fur ein B Rating bei ca. 3,8%. ca. 3,9% und damit um ca. 51 bps niedriger als im vergangenen
Quartal.
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Glossar (1/4)

ABSPP (Asset-backed securities purchase programme)

« Das Programm zum Ankauf forderungsbesicherter Wertpapiere
(Asset Backed Securities Purchase Programme, ABSPP) wurde im
September 2014 vom EZB-Rat in Verbindung mit dem Programm
zum Ankauf gedeckter Schuldverschreibungen beschlossen und soll
durch den Ankauf von ABS-Papieren am Primar- und Sekundarmarkt
die Transmission der Geldpolitik verstarken, die Kreditversorgung der
Wirtschaft im Euroraum unterstitzen und dadurch eine weitere
geldpolitische Lockerung bewirken. Das Ubergeordnete Ziel ist, das
Niveau der Inflationsrate wieder auf ein Niveau zu bringen, das
néher an 2% liegt.

Auftragseingang der deutschen Industrie

« Der Auftragseingang ist nicht nur eine wichtige
betriebswirtschaftliche Kennzahl fir die Beurteilung der Lage eines
einzelnen Unternehmens, sondern er dient auch zur Beurteilung der
wirtschaftlichen Lage von ganzen Volkswirtschaften.

Borsennotierte Bundeswertpapiere

* Bundeswertpapiere sind verzinsliche Wertpapiere, die von der
Bundesrepublik Deutschland herausgegeben werden.

Bruttoinlandsprodukt

« Das Bruttoinlandsprodukt (Abklrzung: BIP) gibt den Gesamtwert
aller Giter (Waren und Dienstleistungen) an, die innerhalb eines
Jahres innerhalb der Landesgrenzen einer Volkswirtschaft hergestellt
wurden und dem Endverbrauch dienen. Bei der Berechnung werden
Guter, die nicht direkt weiterverwendet, sondern auf Lager gestellt
werden, als Vorratsveranderung berlcksichtigt.

CBSPP3 (Covered bond securities purchase programme)

+ Der EZB-Rat hat im Jahre 2009 ein "Programm zum Ankauf
gedeckter Schuldverschreibungen"” (Covered Bond Purchase
Programme, CBPP) beschlossen, um den Markt flir diese Papiere zu
stabilisieren und so Refinanzierungsproblemen der Banken
entgegenzuwirken. Im Rahmen des CBPP hat das Eurosystem
innerhalb eines Jahres gedeckte Wertpapiere wie z.B. Pfandbriefe im
Gesamtvolumen von 60 Milliarden Euro angekauft. Ein zweites CBPP
im Gesamtvolumen von 40 Milliarden Euro hat der EZB-Rat im
November 2011 aufgelegt. Bis Abschluss dieses zweiten Programms
im Oktober 2012 wurden Wertpapiere im Gesamtvolumen von 16,4
Milliarden Euro angekauft. In der zweiten Oktoberhélfte 2014 begann
das dritte CBPP mit einer Laufzeit von zwei Jahren. Dieses Programm
soll die Transmission der Geldpolitik u.a. durch eine Erleichterung
der Kreditversorgung verbessern und die Inflationsrate wieder auf
ein Niveau bringen, das naher an 2% liegt.

CSPP (Corporate sector purchase programme)

« Im Rahmen des Programms zum Ankauf von Wertpapieren des
Unternehmenssektors (CSPP) kauft das Eurosystem seit Juni 2016
auch Anleihen von Unternehmen im Euro-Wahrungsgebiet. Anleihen
von Kreditinstituten sind von dem Programm ausgeschlossen.
Angekauft werden nur Unternehmensanleihen, die eine ausreichende
Bonitatsbewertung aufweisen ("investment grade"). Die Anleihen
missen Laufzeiten zwischen sechs Monaten und 30 Jahren haben.
Die Ankaufe werden von sechs nationalen Zentralbanken des
Eurosystems durchgefiihrt, darunter der Deutschen Bundesbank. Die
Zentralbanken kénnen sowohl am Primarmarkt - also bei einer
Neuemission - als auch am Sekundarmarkt kaufen. Das CSPP ist
eine Komponente des Programms zum Ankauf von Vermodgenswerten
(Asset Purchase Programme, APP).
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DGZF-Pfandbrief

+ Die Darstellung der Zinsentwicklung basiert auf der DGZF-
Pfandbriefkurve (Pfandbriefrenditen der Deka-Bank und der
Landesbanken). Diese Pfandbriefe dienen der Refinanzierung von
Immobiliendarlehen und sind damit ein Indikator fur die
Zinsentwicklung beim Baugeld.

EPRA

+ Die namensgebende European Public Real Estate Association ist eine
Organisation mit Sitz in Brissel, die die Interessen der groBen
europdischen Immobiliengesellschaften in der Offentlichkeit vertritt
und die Entwicklung und Marktprasenz der europdischen Immobilien-
AGs unterstitzt.

+ Der international
Performance der 70
Immobiliengesellschaften.

beschreibt die
borsennotierten

EPRA-Index
europaischen

verwendete
groBten

EPRA Germany

- Der EPRA Germany Index setzt sich aus folgenden, gelisteten
Immobilienunternehmen zusammen: Vonovia SE, Deutsche Wohnen
AG, LEG Immobilien AG, Grand City Properties, Deutsche EuroShop
AG, TAG Immobilien-AG, alstria office REIT AG, TLG Immobilien AG,
ADO Properties SA, DO Deutsche Office AG, DIC Asset AG, Adler
Real Estate AG und Hamborner REIT.

EPRA Index NAV Discount

Der EPRA Index NAV Discount/Premium zeigt das Verhaltnis von
Marktkapitalisierung (i.e. Aktienkurs mal Stlickzahl) und den
verdffentlichten Nettovermdégenswerten (i.e. Immobilienbestand)
von Unternehmen, die Bestandteil des FTSE EPRA/NAREIT REITS
und non-REITS Indizes sind. Ist der Wert der Aktie eines
Unternehmens gréBer als dessen Nettovermégenswert, werden die
Aktien des Unternehmens mit einem Aufschlag (Premium) gehandelt
und vis-a-vis.

EURIBOR

« Abkilrzung flr Euro Interbank Offered Rate; im Rahmen der
Europadischen Wirtschafts- und Wahrungsunion in Kraft getretenes
System der Referenzzinssatze im Euroraum

Euro Area Bank Lending Survey

« Das EZB fuhrt seit Januar 2003 vierteljahrlich die Umfrage zum
Kreditgeschaft der Banken (Bank Lending Survey, BLS) durch, um
seine Kenntnisse (ber die Rolle des Kreditgeschadfts im
geldpolitischen Transmissionsmechanismus zu vertiefen und dadurch
zusatzliche Informationen fir die geldpolitische Analyse gewinnen zu
kdénnen. Der Fragebogen besteht aus 23 qualitativen Fragen zum
vergangenen und zum erwarteten zukinftigen
Kreditvergabeverhalten.

European Forward Swap

+ Mit einem Forward Swap kann ein Zins festgelegt werden, der auf
einen weiter in der Zukunft liegenden Zeitraum angewendet wird.

European Swap

 Bei einem Zinsswap wird Uber eine festgelegte Laufzeit ein
konstanter Festzins gegen einen in regelmaBigen Abstanden
angepassten variablen Zins getauscht.

GfK Konsumklimaindex

« Der GfK Konsumklimaindex gilt als wichtiger Indikator fir das
Konsumverhalten deutscher Verbraucher und somit als Wegweiser
fur die konjunkturelle Entwicklung Deutschlands. Hierbei werden im
Einzelnen Personen nach Einkommens- und Konsumerwartungen auf
Sicht von zwdlf Monaten befragt. Ebenso wird unter anderem deren
Anschaffungs- und Sparneigung beleuchtet. Der GfK
Konsumklimaindex wird am Ende eines jeden Monats flr den
Folgemonat von der Gesellschaft fir Konsumforschung ermittelt.
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FLD

« First Lien Debt (erstrangige Darlehen): Im Falle eines Kreditausfalls
oder einer Insolvenz werden die zur Verfligung gestellten
Vermdgenswerte zur Sicherung des Kredites zuerst fur die
Rickzahlung der First Lien Debt Kreditgeber verwendet.

ifo Geschaftsklimaindex

« Das ifo Geschaftsklima basiert auf ca. 9.000 monatlichen Meldungen
von Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes, des
Dienstleistungssektors, des Handels und des Bauhauptgewerbes. Die
Unternehmen werden gebeten, ihre gegenwartige Geschaftslage zu
beurteilen und ihre Erwartungen fir die nachsten sechs Monate
mitzuteilen.

Industrieproduktion und Kapazitatsauslastung

» Unter der Industrieproduktion versteht man aus volkswirtschaftlicher
Sicht die Gesamtheit aller Gilter, die im sekundaren Sektor
(produzierender Sektor) erwirtschaftet werden.

Je hoher der Auftragsbestand eines Unternehmens ist, desto besser
stellt sich die Kapazitatsauslastung dar. Im Idealfall produziert ein
Betrieb so viel, dass alle Maschinen und Mitarbeiter ausgelastet sind.

Investment Grade Rating

* Ein Investment Grade ist die Bezeichnung flir bzw. ein erreichbarer
Status von Unternehmen oder Wertpapiere, die eine gute Bonitat
und somit ,Investmentqualitat® aufweisen. Als Mindest-Rating flr
Investment Grade gilt ein Rating von BBB (Standard & Poor’s) bzw.
Baa (Moody'’s).

KMUs

Kleine und mittelsténdische Unternehmen sind von besonderer
Bedeutung im europaischen Unternehmenssektor. Sie vereinen
99,8% der Unternehmen im europadischen Raum, 60% der Umsatze
und 70% der Beschaftigten.

KMUs (Fortsetzung)

* Gleichzeitig ist der geldpolitische Transmissionsmechanismus von
groBerer Bedeutung flir KMUs als fir GroBunternehmen aufgrund
ihrer hdheren Abhdngigkeit von Bankfinanzierungen.

+ Die Anzahl der befragten Unternehmen im Euroraum betragt 7.511,
von denen 6.969 Unternehmen weniger als 250 Personen
beschaftigen.

Kreditmarktausblick KfW

+ Der KfW-Kreditmarktausblick gibt vierteljahrlich eine Einschatzung
der aktuellen Situation auf dem Kreditmarkt und einen Ausblick auf
die Entwicklung der néchsten ein bis zwei Quartale.

LCD (Leveraged Commentary & Data)

« LCD, eine Einheit von S&P Capital IQ, ist der fihrende Anbieter von
Leveraged Finance News sowie weltweiten Analysen.

LTM (Last twelve months)
e Letzten zwoIf Monate

Nettobetrag (EZB Umfrage)

- Der Saldo in % entspricht der Differenz zwischen der Summe der
Angaben unter ,deutliche Verscharfung" und ,leichte Verscharfung"
und der Summe der Angaben unter ,leichte Lockerung™ und
~deutliche Lockerung".

PEPP (Pandemic Emergency Purchase Programme)

« Bei dem Programm handelt es sich um Anleihenkaufe in allen
Wertpapierkategorien, die im Programm flr Anleihenkdufe bereits
zugelassen sind und von Landern erworben werden kénnen. Die EZB
will auch Konzernobligationen auBerhalb des Finanzsektors kaufen.
Alle Anleihen von Unternehmen mit ausreichender Kreditqualitat
kommen in Frage. Mit neuem Geld fir die Markte will die
Europdische Zentralbank (EZB) die wirtschaftlichen Folgen der
Coronavirus-Krise bekampfen.
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PSPP (Public sector purchase programme)

+ Im Rahmen des Programms zum Ankauf von Wertpapieren des
offentlichen Sektors (Public Sector Purchase Programme, PSPP)
kaufen die Zentralbanken des Eurosystems seit Marz 2015
Wertpapiere des offentlichen Sektors wie Staatsanleihen sowie
Schuldtitel europdischer Institutionen und Agenturen. FUr die
Ankdufe im Rahmen des PSPP gibt es detaillierte Regeln. So diirfen
die Zentralbanken Staatsanleihen wegen des Verbots der monetaren
Staatsfinanzierung nur am Sekundarmarkt erwerben. Zu den
Besonderheiten des PSPP zahlt, dass fir die Verteilung mdglicher
Verluste aus angekauften Wertpapieren andere Regeln gelten als flr
die Ubrigen geldpolitischen Geschéafte des Eurosystems. Insgesamt
unterliegen bei diesem Programm auf Ebene des Eurosystems nur 20
Prozent der angekauften Wertpapiere der gemeinschaftlichen
Haftung. Die Ubrigen von den nationalen Zentralbanken angekauften
Wertpapiere Offentlicher Emittenten unterliegen nicht der
Risikoteilung. Das PSPP ist die — mit Abstand - gréBte Komponente
des Programms zum Ankauf von Vermdgenswerten (Asset Purchase
Programme, APP). Im Rahmen des APP hat das Eurosystem seit Marz
2015 fir monatlich rund 60 Milliarden Euro Wertpapiere angekauft,
seit Marz 2016 fir monatlich 80 Milliarden Euro. Das APP wird auch
als "Quantitative Lockerung" bezeichnet. Darunter versteht man den
geldpolitisch motivierten Ankauf von Schuldtiteln durch die
Zentralbank mit dem Ziel, das Niveau der Marktzinsen nach unten zu
dricken.

SLD

« Second-Lien-Debt (nachrangige Darlehen): 1Im Falle eines
Kreditausfalls oder einer Insolvenz werden die zur Verfligung
gestellten Vermdgenswerte zur Sicherung des Kredites zuerst fir die
Rickzahlung der First-Lien-Debt Kreditgeber und danach fir die
Second-Lien-Debt Kreditgeber verwendet.

Spitzenrenditen auf dem Biiromarkt

+ Das Dienstleistungs-, Beratungs- und Investment-Management-
Unternehmen im  Immobilienbereich Jones Lang LaSalle
verdffentlicht in einer Studie quartalsweise die Entwicklungen auf
dem deutschen Biroimmobilienmarkt. Die Spitzenrendite zeigt das
Verhaltnis von jahrlichen Nettomieteinnahmen (Miete abzlglich nicht
umlagefahiger Kosten) zur Gesamtinvestitionssumme (Kaufpreis plus
Erwerbsnebenkosten), ausgedrickt in Prozent, erzielbar in der
jeweiligen Toplage in einem Gebaude mit erstklassiger Ausstattung.

Standardisierte Arbeitslosenquote

+ Die standardisierte Arbeitslosenquote wird auch Erwerbslosenquote
genannt. DefinitionsgemaB handelt es sich um den Anteil der
Arbeitslosen an den (zivilen) Erwerbspersonen.

Sub-Investment Grade Rating

« Anlagen unterhalb der Investment-Grade Grenze werden als Non-
Investment oder Sub-Investment Grade bezeichnet, da sie meist
spekulativer Natur und mit héheren Risiko verbunden sind.

TLB

« Term Loan B oder auch institutionelles Darlehen genannt. Ein TLB
wird grundsatzlich von institutionellen Investoren zur Verfligung
gestellt. Die Falligkeit von TLBs liegt typischerweise zwischen sechs
und sieben Jahren und enthalt eine niedrige Tilgungsrate
(gewdhnlich ca. 1% vom Nominalbetrag, zahlbar quartalsweise),
wobei die Restschuld am Falligkeitstag zu leisten ist. Die Zinsmargen
von TLBs sind typischerweise héher als bei Term Loans A (TLA) und
revolvierenden Krediten.

YTM
+ Yield to Maturity: Effektivverzinsung
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