REAL-ESTATE-
AUSBLICK
JULI 2024 ; >

D 5 C~ Al [‘W&H T
e : \ 7/ 4“!!’ 40| R |
r —r 77 Il ) |

abifm L LY S
e, oo L M i n
Realitat it T N

LT J | [\
e | ARUE

-’[<

;s \4

B’. B
- -
= N\

) Ins Auge
" blicken:

Herausforderungen
und Chancen auf

dem heutigen Gewerbe-
immobilienmarkt

\l )
RN
N/
L f

A company of Allianz @)






REAL-ESTATE-AUSBLICK - JULI 2024 3

VON:

John Murray
Managing Director
Global Private
Real Estate

Frangois Trausch
CEOund CIO
PIMCO Prime
Real Estate

ZUSAMMENFASSUNG

+ Wegen der aktuellen Widerstande auf dem Gewerbeimmobilienmarkt durfte die
Erholung wesentlich langsamer verlaufen als nach der globalen Finanzkrise.

+ Dennoch tritt der Markt in eine Phase mit zahlreichen Chancen fur diejenigen
ein, die Uber ausreichend Kapital, Geduld, Agilitat und das Fachwissen
verfugen, Finanzlosungen fur Kreditgeber und Kreditnehmer bereitzustellen.

- Mit Blick auf die Sektoren sollten sich Anleger in unseren Augen auf
uberzeugende Themen wie Digitalisierung, Dekarbonisierung und
demografischer Wandel konzentrieren und Sektoren wie Rechenzentren und
Logistik ins Visier nehmen.

Fir die Kreditnehmer und die Finanzierer von gewerblichen Immobilien waren die Zentralbanken in den letzten
Jahren eine bestandige Quelle der Frustration. Um der hartnackigen Inflation Einhalt zu gebieten, hielten die
US-Notenbanker und die meisten ihrer Amtskollegen langer als erwartet an den hohen Zinsen fest. Das ist
natUrlich ihr Auftrag. Die Konsequenzen waren jedoch eine unmittelbare Belastung fur die Kreditnehmer im
Gewerbeimmobiliensektor, die hohere Kreditkosten stemmmen mussten, wahrend die rlicklaufigen Bewertungen
infolge der knapperen Liquiditat und der gestiegenen Kapitalisierungssatze fir weiteres Unbehagen sorgten.

Heute scheinen die kurzfristigen Zinsen ihren Gipfel Uberschritten zu haben, wahrend die langfristigen Zinsen
allmahlich nach unten tendieren. Diese Trends konnte man als Wegbereiter fur eine merkliche Erholung

der Art betrachten, wie sie durch die ultralockere Geldpolitik im Anschluss an die globale Finanzkrise
herbeigeflihrt wurde — sollte man aber nicht. Gemalt dem vorherrschenden Konsens am Markt — mit einer
Terminkurve, die um 200 bis 300 Basispunkte (Bp) hohere Realzinsen als im Jahr 2021 einpreist — sollten die
Kapitalisierungssétze erhoht bleiben und dafiir sorgen, dass die Immobilienpreise rund 20 bis 40 Prozent unter
ihrem hochsten Stand von 2021 verharren.

Da wir in den nachsten zwei Jahren mit Kreditfalligkeiten im Umfang von 1,5 Billionen US-Dollar konfrontiert

werden', hat dies gravierende Konsequenzen. In einem Umfeld erhohter Zinsen stellen die Kreditkosten und die
Kapitalisierungssatze eine Herausforderung dar, und Kreditgeber wie Kreditnehmer werden sich gezwungen sehen,
der ,Realitat ins Auge zu blicken”: Da wir in naher Zukunft mit einem weiteren Riickgang der geschatzten Bewertungen
und der Preisindizes rechnen, dirften sich Darlehensverlangerungen noch schwerer begriinden lassen.

Dann ist da noch das geopolitische Risiko. Die Konflikte in der Ukraine und im Nahen Osten, die Spannungen
zwischen den USA und China und die wegweisenden Wahlen dieses Jahres lassen zusatzliche Unsicherheit
entstehen. Diese wird durch wachsende Klimasorgen, die sich unmittelbar auf die Immobilienanlage und
-entwicklung auswirken, noch verstarkt.

Wahrend diese Unsicherheiten den Liquiditatsdruck langer aufrechterhalten, lassen sie auch Chancen im
gesamten Finanzierungsspektrum entstehen. Fir diejenigen, die Uber das nétige Kapital und Fachwissen

im Bereich maRgeschneiderter Losungen verfligen, reichen die privaten Moglichkeiten von vorrangigen
Schuldverschreibungen tiber Mezzanine-Darlehen bis hin zu Vorzugskapital. Die anhaltende Volatilitat konnte
auch Relative-Value-Chancen in den vier Quadranten der Immobilienanlage — Public und Private Debt sowie Public
und Private Equity — entstehen lassen. AuRerdem bleiben einige Sektoren und Regionen auf der Grundlage ihrer
langfristigen Fundamentaldaten attraktiv, was nahelegt, dass heute ein glinstiger Einstiegszeitpunkt ist, wenn man
den allgemeinen Liquiditatsdruck im Gewerbeimmobiliensektor bedenkt (siehe Abbildung 7).
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Abbildung 1: Uberblick tiber globale Immobilien — Ausblick 2024 vs. 2023 nach Sektor und Region
USA Europa Asien-Pazifik (ohne China)
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Hinweis: Die Farbnuancen der zyklischen Anlagechancen und Hauptrisiken variieren je nach Region. Quelle: PIMCO Global Real Estate Forums 2023 und 2024.

Diese Erkenntnisse wurden auf dem zweiten jahrlichen Global Real Estate Investment Forum von PIMCO gewonnen, das im Mai stattfand.
Ahnlich wie bei den Cyclical und Secular Forums von PIMCO kamen zu dieser Veranstaltung Anlageexperten aus aller Welt zusammen,

um die kurz- und langfristigen Aussichten fir Gewerbeimmobilien zu errtern. PIMCO verfiigt Uber eine der weltgroten Plattformen fir
Gewerbeimmobilien mit mehr als 300 Anlageexperten, die knapp 190 Milliarden US-Dollar an Vermogenswerten mit den unterschiedlichsten
Risikoprofilen auf den 6ffentlichen und privaten Markten fiir globale Immobilienkredite und Immobilienkapital verwalten.?
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Schliisselsektoren

RECHENZENTREN: WETTLAUF UM RECHENLEISTUNG
IM ZEITALTER DER KI

Der KI-Boom hat einen weltweiten Ansturm auf Rechenzentren
und griine Energien fir deren Betrieb ausgelost und dabei auch
erhebliche Risiken fur die Gewerbeimmobilienbranche mit

sich gebracht. So konnte die kiinstliche Intelligenz auf lange
Sicht den Bedarf an Buroflachen verringern, die Nachfrage
nach Studentenunterkiinften einschranken, fUr eine geringere
Bevolkerungsdichte in den Stadten sorgen und langfristige
Mietvertrage sowie Immobilien in Nebenlagen weniger attraktiv
machen. Wie schnell und in welchem Ausmal dies geschehen
wird, bleibt jedoch unklar. (Mehr dazu in unserem Artikel ,Die.
strategische Rolle von Rechenzentren fiir die KI-Evolution in

Europa“ vom Juni 2024.)

Umso klarer ist dagegen, dass die Nachfrage nach Kl- und Cloud-
Diensten einen globalen Wettlauf um Rechenzentrumskapazitaten
angestolien hat. Im ersten Quartal 2024 tberstieg das weltweite
Leasingvolumen 1800 Megawatt — womit es sich in nur drei
Jahren versiebenfacht hat.® Eine Verlangsamung dieses
Wachstums scheint nicht in Sicht: So gehen Pachter inzwischen
von der Anmietung einzelner Geb&ude auf die Anmietung

ganzer Gelande Uber. Dieser Trend wird durch das Streben

der Regierungen nach digitaler Souveranitat — der Fahigkeit,

die Kontrolle tber kritische Daten, Software und Hardware zu
bewahren — noch verstarkt. Auf der anderen Seite entpuppt sich
die begrenzte Stromversorgung zunehmend als Hindernis fir den
weltweiten Ausbau der Rechenzentrumskapazitaten.

Abbildung 2: Der Onlinehandel nimmt weiter zu

Online-Umsatz in Prozent der gesamten Einzelhandelsumsétze
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Quelle: Green Street und CBRE; Stand: April 2024.

Australien

Rechenzentren werden in den kommenden Jahren eine
entscheidende Rolle in den Anlageportfolios spielen. Als
kritische Infrastruktur bieten sie den Anlegern eine Moglichkeit,
als Leistungserbringer fur KlI-Plattformen am Kl-Wachstum
teilzuhaben, ohne auf die ultimativen Gewinner der Kl-
Technologie setzen zu mussen.

Rechenzentren bieten den Anlegern eine
Maoglichkeit, am KI-Wachstum teilzuhaben,
ohne auf die ultimativen Gewinner der
Kl-Technologie setzen zu missen.

LOGISTIK UND LAGERFLACHEN: LANGFRISTIGES
WACHSTUM DANK LANGFRISTIGER NACHFRAGE

Wir erwarten, dass die Deglobalisierung und der E-Commerce
das nachhaltige langfristige Wachstum im Lager- und
Logistikbereich weiter ankurbeln wird. Auch wenn die
Geopolitik Auswirkungen auf die Nachfrage haben wird,
scheint die Nachfrageentwicklung bei Logistikobjekten, die

in Verbindung mit Digitalisierungstrends wie E-Commerce
stehen, einem relativ verlasslichen Trend zu folgen (siehe
Abbildung 2).

W 2021 W 2026 (Prognose)

Asien-Pazifik
Welt
USA

GroRbritannien


https://documents.pimco.com/Viewer/file?id=%2FNMGyjiUm5NuznlSTNIvq%2FiwfFRPrtizo9%2BSA5vvDZIWbMW46%2F8yaBLXphdarw3H&s=cReIrHbg5R1jHqR6GzvmM0BBtgtOOhZLRq4NLqDLx1g%3D
https://documents.pimco.com/Viewer/file?id=%2FNMGyjiUm5NuznlSTNIvq%2FiwfFRPrtizo9%2BSA5vvDZIWbMW46%2F8yaBLXphdarw3H&s=cReIrHbg5R1jHqR6GzvmM0BBtgtOOhZLRq4NLqDLx1g%3D
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Die Deglobalisierung und der
E-Commerce werden das nachhaltige,
langfristige Wachstum im Lager- und

Logistikbereich weiter ankurbeln.

In Europa geht die Nachfrage zurtck, wahrend die Mieten weiter
anziehen. Dabei stehen Logistikflachen wieder einmal ganz oben
auf der Einkaufsliste vieler Investoren und konnten eine Untergrenze
flr die derzeit erhthten Kapitalisierungsséatze abstecken.

Im asiatisch-pazifischen Raum sollten die Onlineverkaufe gemaf
den Prognosen von etwa 20 Prozent des Gesamtumsatzes

im Jahr 2021 auf knapp 40 Prozent im Jahr 2026 steigen.*

Des Weiteren treibt die Deglobalisierung Trends wie das
,Nearshoring” und das ,Friendshoring®, also eine Ausrichtung
auf nahe gelegene bzw. befreundete Nationen, voran. In

diesem Zusammenhang werden Vietnam und Indien zu den
NutznielRern zahlen, wenn Unternehmen ihre Produktionsstatten
aus China abziehen, wahrend Japan und Stidkorea von einer
erneuten Ausrichtung auf den Heimatmarkt, einem sogenannten
,Reshoring", profitieren konnten.

In den USA bleibt die Nachfrage nach Industrieobjekten positiv,
auch wenn sich die Nettoabsorption in den letzten sechs
Monaten verlangsamt hat, was das erste Quartal 2024 zum
schwéchsten Auftaktquartal seit 2012 macht.® Obgleich die Zahl
der Neubauten ihren Hochststand erreicht hat, werden einige
Markte mit niedrigeren Eintrittsbarrieren, die im Sun Belt liegen,
Zeuge einer Angebotswelle, die eine langere Phase der besseren
Verfugbarkeit nach sich ziehen konnte. Das trifft insbesondere
auf groRere Industrieobjekte zu, da in den letzten Jahren
Projekte mit einer Flache von mehr als 9300 Quadratmetern im
Fokus der Entwickler standen.

MEHRFAMILIENHAUSER: HOHE NACHFRAGE, MIT
EINER VERZOGERUNG IN DEN USA

Die weltweiten Aussichten fir Apartmenthauser sind in Anbetracht
der hohen strukturellen Nachfrage grundsatzlich positiv.

In Europa geht es bei den Mieten stetig bergauf, ohne dass
Anzeichen einer Verlangsamung zu erkennen waren. Hier trifft
das begrenzte Wohnungsangebot, verscharft durch die hohen
Baukosten und die strengeren Umweltschutzbestimmungen,
auf eine steigende Nachfrage, die durch die vermehrten
Haushaltsgriindungen und die anhaltende Abwanderung in die
groRen Metropolregionen entsteht.

Im asiatisch-pazifischen Raum treibt ein moderates
Unterangebot an Wohnraum die Preise und die Mieten in die
Hohe, wobei die Nachfrage nach Mietwohnungen von den
steigenden Eigenheimpreisen und der Landflucht jlingerer
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Menschen angekurbelt wird. Der Trend, Wohnraum Uber langere
Zeit zu mieten, wird durch demografische Veranderungen,

wie spatere Familiengriindungen und eine Zunahme der
Einpersonenhaushalte, noch verstarkt. Daruber hinaus hat die
zunehmende Betonung des gemeinschaftlichen Lebens und
des Zugangs zu Annehmlichkeiten das Wachstum thematischer
Wohn- und Co-Living-Raume in der gesamten Region gefordert.

In den USA gestalten sich die kurzfristigen Aussichten dagegen
etwas weniger positiv. Bei Mehrfamilienobjekten erreichte

die Gesamtzahl der Neubauten ein neues Rekordhoch:

Mit 583.000 Wohnungen wurden im vergangenen Jahr

so viele Einheiten fertiggestellt wie seit 40 Jahren nicht

mehr.® Die Folge waren vermehrte Leerstande und in
Verbindung mit den sich ausweitenden Kapitalisierungsraten
ein Ruckgang des Marktwerts um mehr als 25 bis 30

Prozent. Auch wenn die langfristige Mietnachfrage nach
Mehrfamilienhdusern hoch bleiben sollte — was vor allem

den gestiegenen Zinsen zuzuschreiben ist, die die bereits
fragliche Erschwinglichkeit von Wohneigentum noch weiter
einschranken —, deuten diese kurzfristigen Belastungen darauf
hin, dass der US-Mehrfamiliensektor in naher Zukunft weiter vor
Herausforderungen steht.

Die weltweiten Aussichten fir
Apartmenthauser sind in Anbetracht
der hohen strukturellen Nachfrage
grundsatzlich positiv.

Alles in allem durfte sich der US-Markt bis 2026 aber

wieder stabilisieren. So ist die Zahl der Baubeginne

wegen der gestiegenen Kosten und der ungunstigeren
Finanzierungsbedingungen zuriickgegangen. Der Sun Belt,

der sich uber die stdlichen US-Bundesstaaten erstreckt, sticht
als wichtige Wachstumsregion hervor: In diesem Gebiet lebt
die Halfte der Landesbevdlkerung, und die prognostizierte
Zuwanderung aus dem In- und Ausland dirfte flr den GroRteil
des US-Bevolkerungswachstums von derzeit 335 Millionen auf
373 Millionen im Jahr 2054 verantwortlich sein.’

BUROS: GEGENWIND, WENN AUCH NICHT UBERALL

Die globalen Aussichten fiir Birogebaude bleiben herausfordernd.
In diesem Segment sind die Nachfrage und die Preisbildung in
aller Welt eingeschrankt, und die Bewertungen stehen weiter
unter Druck, da die globalen Eigentiimer und Finanzierer von
Gewerbeimmobilien weniger Buroflachen in ihren Portfolios
halten mochten. So ist der Anteil von Biroflachen an den
weltweiten Gewerbeimmobilienportfolios institutioneller Anleger
von 35 Prozent im Jahr 2022 auf aktuell 29 Prozent gesunken®
und durfte noch weiter zuriickgehen.
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Allerdings sind die Aussichten von Region zu Region
unterschiedlich. In Europa ist die Nachfrage nach
umweltfreundlichen, hochwertigen Gebauden in zentralen
Geschaftsbezirken relativ hoch. Schliel3lich ist der Homeoffice-
Trend in weiten Teilen der Region weniger stark ausgepragt,

was teilweise daran liegt, dass die Arbeitnehmer tendenziell in
kleineren Wohnungen in der Innenstadt leben und der 6ffentliche
Nahverkehr besser ausgebaut ist. Aullerdem bleiben Pachter
eher an Ort und Stelle, da Betriebsverlagerungen durch die Vielfalt
an Sprachen, Wahrungen und rechtlichen Bestimmungen auf
dem Kontinent erschwert werden. Hierzu sei erwahnt, dass das
bestehende Immobilienangebot durch die Energievorschriften
drastisch eingeschrankt werden sollte, da viele Blrogebaude
Muihe haben drften, den immer strengeren Energieeffizienz-
Anforderungen in Europa gerecht zu werden.

Abbildung 3: Die USA fiihren das Feld in Sachen Homeoffice an
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Quelle: Green Street und JLL; Stand: 3. Quartal 2023.

Im asiatisch-pazifischen Raum bleibt die Nachfrage nach
Buroflachen in zentralen Geschaftsbezirken weitgehend auf

dem Niveau von 2021. Dies ist auf die gemeinhin kleineren
Wohnungen, die kiirzeren Arbeitswege und die starker ausgepragte
,Burokultur” als im Westen zurtickzufiihren. Ahnlich wie in Europa
ist die Nachfrage in zentralen Geschaftsbezirken am hochsten

— insbesondere nach Gebauden, die zum Wohnen, Arbeiten und
Verbringen der Freizeit einladen (siehe Abbildung 3). In den USA
werden aufgrund von Kosteneinsparungen der Unternehmen und
des starkeren Homeoffice-Trends inzwischen weniger Biroflachen
nachgefragt als neue Stellen geschaffen. Hier dirften die Preise
und die Mieten auer bei Immobilien der Klasse A+ ihre Talfahrt
fortsetzen, wenn die privaten Kapitalgeber zurlickhaltend bleiben
und die Kapitalisierungssatze weiter steigen.

Belgien
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Deutschland
Niederlande
GroBbritannien
Kanada

USA

SCHLUSSFOLGERUNGEN: CHANCEN INMITTEN VON HERAUSFORDERUNGEN NUTZEN

Der Gewerbeimmobilienmarkt befindet sich an einem Scheideweg, der mit gewaltigen Herausforderungen gespickt ist und
zugleich reihenweise Chancen bietet. Die erhohten Zinssatze, die geopolitischen Spannungen und die Klimasorgen haben ein
komplexes und oftmals beunruhigendes Umfeld fir Gewerbeimmobilienbesitzer und deren Finanzierer geschaffen.

Zugleich sind es eben diese Herausforderungen, die auch den Weg fiir innovative Finanzlésungen und strategische Investitionen
ebnen. Denjenigen, die Uber das notige Kapital und Fachwissen verfiigen, bietet das heutige Umfeld einen fruchtbaren Boden
fur Investmentmaoglichkeiten im gesamten Finanzierungsspektrum — von vorrangigen Schuldverschreibungen tiber Mezzanine-
Darlehen bis hin zu Vorzugskapital. Besonders vielversprechende Aussichten bieten sich in Sektoren wie Rechenzentren und
Logistik, die Auftrieb durch die anhaltenden Digitalisierungs- und E-Commerce-Trends erhalten.

Wer sich in diesem turbulenten Terrain zurechtfinden mochte, muss Widerstandskraft und Anpassungsfahigkeit an den Tag
legen. In diesem Zusammenhang wird die Fahigkeit, verborgene Chancen im Zuge von Marktschwankungen zu erkennen und
zu nutzen, von entscheidender Bedeutung sein. Indem Anleger tberzeugende Themen wie Digitalisierung, Dekarbonisierung
und demografische Veranderungen einbeziehen und auf die umfassende Expertise und die globale Plattform von PIMCO
setzen, kann es ihnen gelingen, nicht nur den aktuellen Sturm zu tberstehen, sondern auch in der sich entwickelnden
gewerblichen Immobilienlandschaft zu prosperieren. Der vor uns liegende Weg ist voller Ungewissheiten, birgt aber auch
reichlich Potenzial fur all jene, die bereit sind, der Realitat ins Auge zu blicken und die Gelegenheit beim Schopf zu packen.
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Quelle: CBRE; Stand: Mai 2024.

2 Quelle: PIMCO; Stand: 31. Marz 2024. Beinhaltet Vermdgenswerte, die von
Prime Real Estate (ehemals Allianz Real Estate) verwaltet werden - einer
Tochtergesellschaft im 100-prozentigen Besitz von PIMCO und PIMCO Europe
GmbH, zu der auch die PIMCO Prime Real Estate GmbH, die PIMCO Prime Real Quelle: U.S. Congressional Budget Office.

Estate LLC sowie deren Tochtergesellschaften und verbundene Unternehmen Quelle: Umfragen der Pension Real Estate Association zu Investitionsvorhaben
gehoren. Die Anlageexperten der PIMCO Prime Real Estate LLC erbringen von 2022 und 2024.

Vermdgensverwaltungs- und andere Dienstleistungen als duale Mitarbeiter

uiber die Pacific Investment Management Company LLC. Die PIMCO Prime Real

Estate GmbH agiert unabhangig von PIMCO.

Quelle: datacenterHawk; Stand: 31. Marz 2024.
Quelle: Green Street und CBRE; Stand: April 2024.
Quelle: Green Street; Stand: April 2024.

Quelle: CoStar; Stand: 17. Marz 2024.
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Alle Investments enthalten Risiken und kdnnen an Wert verlieren. Investments in Wohn- und Gewerbe-Hypothekendarlehen sowie gewerbliche Immobilienkredite unterliegen
Risiken, darunter das Risiko einer vorzeitigen Riickzahlung, Ausfallrisiken, das Risiko der Zwangsvollstreckung, Verlustrisiken, Risiken in Verbindung mit der Bedienung von
Schulden und das Risiko nachteiliger aufsichtsrechtlicher Entwicklungen. Bei notleidenden Krediten konnen diese Risiken noch groier ausfallen. Der Wert von Immobilien und von
Portfolios, die in Immobilien investieren, kann aus verschiedenen Griinden schwanken: Verluste durch Ungliicksfalle oder Enteignung, Veranderungen der lokalen und allgemeinen
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, Angebot und Nachfrage, Zinsniveaus, Immobiliensteuersatze, gesetzliche Mietobergrenzen, Fléachennutzungsgesetze und Betriebskosten.
Anlagen in mit Hypotheken und Forderungen besicherte Wertpapiere sind hochkomplexe Instrumente, die empfindlich auf Anderungen der Zinssétze reagieren kdnnen und dem
Risiko einer vorzeitigen Rickzahlung unterliegen. Strukturierte Produkte wie forderungsbesicherte Schuldverschreibungen sind ebenfalls hochkomplexe Instrumente, die in der
Regel ein hohes Risiko bergen. Die Verwendung dieser Instrumente kann mit dem Einsatz derivativer Instrumente einhergehen. Das Verlustrisiko kann in diesem Fall groRer sein als
der Kapitaleinsatz. Private Credit beinhaltet die Anlage in nicht 6ffentlich gehandelten Wertpapieren, die dem llliquiditatsrisiko unterliegen konnen. Portfolios, die in private Kredite
investieren, konnen Fremdkapital aufnehmen und spekulative Anlagen tatigen, die das Risiko eines Verlusts der Anlage erhchen.

Es kann nicht zugesichert werden, dass sich die genannten Trends fortsetzen. Aussagen zu Trends an den Finanzmarkten basieren auf den aktuellen Marktbedingungen, die
Schwankungen unterliegen. Es wird keinerlei Gewahr dafiir ibernommen, dass die angegebenen Anlagestrategien in jedem Marktumfeld erfolgreich durchsetzbar und fiir alle
Anleger angemessen sind. Anleger sollten daher ihre Mdglichkeiten eines langfristigen Engagements insbesondere in Phasen riickldufiger Markte tiberpriifen.

Diese Verdffentlichung gibt die Meinungen und Einschatzungen des Portfoliomanagers zum Zeitpunkt ihrer Erstellung wieder, die sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung
andern konnen. Es wird keine Aussage dariiber getroffen und keine Gewahr tibernommen, dass diese Einschatzungen richtig sind. Diese Publikation dient ausschlieRlich

zu Informationszwecken und stellt weder eine Anlageberatung noch eine Empfehlung fiir ein bestimmtes Wertpapier, eine Strategie oder ein Anlageprodukt in irgendeinem
Rechtsgebiet dar. Die hier enthaltenen Informationen stammen aus Quellen, die wir fur zuverlassig halten; es wird jedoch keine Gewahr tibernommen.

PIMCO Europe Ltd (Handelsregister-Nr. 2604517; 11 Baker Street, London W1U 3AH, Vereinigtes Konigreich) ist von der Financial Conduct Authority (FCA) (12 Endeavour
Square, London E20 1JN) im Vereinigten Konigreich zugelassen und unterliegt deren Aufsicht. Die von PIMCO Europe Ltd. erbrachten Dienstleistungen stehen Kleinanlegern nicht
zur Verfiigung. Diese sollten sich nicht auf die vorliegende Mitteilung stiitzen, sondern ihren Finanzberater kontaktieren. | PIMCO Europe GmbH (HRB 192083, Seidlstr. 24-24a,
80335 Miinchen), PIMCO Europe GmbH Italian Branch (Handelsregister-Nr. 10005170963; Via Turati nn. 25/27 (angolo via Cavalieri n. 4) 20121 Milano, Italien), PIMCO
Europe GmbH Irish Branch (Handelsregister-Nr. 909462; 57B Harcourt Street Dublin D02 F721, Irland), PIMCO Europe GmbH UK Branch (Handelsregister-Nr. FC037712;

11 Baker Street, London W1U 3AH, Vereinigtes Konigreich), PIMCO Europe GmbH Spanish Branch (N.I.F. W2765338E; Paseo de la Castellana 43, Oficina 05-111, 28046
Madrid, Spanien) und PIMCO Europe GmbH French Branch (Handelsregister-Nr. 918745621 R.C.S. Paris; 50-52 Boulevard Haussmann, 75009 Paris, Frankreich) sind in
Deutschland von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) (Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt am Main) gemaR § 15 des Wertpapierinstitutsgesetzes
(WpIG) zugelassen und werden von ihr reguliert. Die italienische, die irische, die britische, die spanische und die franzésische Niederlassung werden zusétzlich beaufsichtigt

durch: (1) italienische Zweigstelle: die Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa (CONSOB) (Giovanni Battista Martini, 3-00198 Roma) gemal Artikel 27 des italienischen
Finanzgesetzes; (2) irische Zweigstelle: die Central Bank of Ireland (New Wapping Street, North Wall Quay, Dublin 1 D01 F7X3) gemaR Verordnung 43 der Europaischen Union (liber
Markte fiir Finanzinstrumente) Regulations 2017 in der jeweils geltenden Fassung; (3) britische Zweigstelle: die Financial Conduct Authority (FCA) (12 Endeavour Square, London
E20 1JN); (4) spanische Zweigstelle: die Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) (Edison, 4, 28006 Madrid) in Ubereinstimmung mit den in den Artikeln 168 und 203

bis 224 festgelegten Verpflichtungen sowie den in Teil V, Abschnitt | des Gesetzes (iber den Wertpapiermarkt (LSM) und in den Artikeln 111, 114 und 117 des Kéniglichen Dekrets
217/2008 enthaltenen Verpflichtungen; und (5) franzdsische Zweigstelle: die ACPR/Banque de France (4 Place de Budapest, CS 92459, 75436 Paris Cedex 09) in Ubereinstimmung
mit Artikel 35 der Richtlinie 2014/65/EU tiber Mérkte fiir Finanzinstrumente sowie durch die ACPR und die AMF. Die von PIMCO Europe GmbH erbrachten Dienstleistungen stehen
nur professionellen Kunden, im Sinne von § 67 Abs. 2 WpHG definiert, zur Verfligung. Sie stehen Privatanlegern nicht zur Verfiigung, und diese sollten sich nicht auf die vorliegende
Mitteilung verlassen. | PIMCO (Schweiz) GmbH (registriert in der Schweiz, Handelsregister-Nr. CH-020.4.038.582-2; Brandschenkestrasse 41, 8002 Ziirich, Schweiz). Die
von PIMCO (Schweiz) GmbH erbrachten Dienstleistungen stehen Privatanlegern nicht zur Verfiigung, und diese sollten sich nicht auf die vorliegende Mitteilung verlassen, sondern
ihren Finanzberater kontaktieren.

PC616_4708764

CMR2024-0711-3709057



