The new normal 1
the future of the
real estate industry

WebCasti 19. August 20207 10:00-11:00 Uhr

Real Estate Insights & Restrukturierungen

A Ausblick wirtschaftliche Situation i nach der Krise ist vor der Krise?
A Restrukturierungen und Real Estate i Mieter, Vermieter, Finanzierer
A Rickzug der Banken i Neue Chancen fiir Mezzanine-Finanzierer?

A Update Legal

A Update Tax

Anmeldung via LINK: www.pwc-events.com/Real-Estate-WebCast
= Updates und Informationen auch auf https://blogs.pwc.de/real-estate/
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Deutschland in der Krise!

Wirtschaftliche Erholung vs. zweite Welle?

A Rezession in Deutschland i BIP sinkt 2020 (im
Vergleich zum Vorjahr) um 6,5%, Prognose fir 2021
nur leicht positiv; RUckgang von Q1/2020 auf
Q2/2020 10,1%

A Geschaftsklimaindex im April mit 74,3 Punkten auf
historischem Tief, mittlerweile wieder erholt

A Konjunkturzahlen 07/2020 i
6,3% Arbeitslosenquote zusatzlich 5,6 Mio.
Erwerbstatige in Kurzarbeit

A Vor dem Hintergrund der aktuell steigenden Corona-
Falle scheint die kurzfristige Erholung
unwahrscheinlich
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Nutzungsarten im New Normal sind von pandemiebedingten
Veranderungen in den Wertschopfungsketten betroffen

Nutzungsarten i mdgliche Auswirkungen der Krise

A Krisengewinner in RE sind
Betreutes Wohnen Data Center Sozialwohnungen Mangelware und werden durch
= . Veranderungen in den Wertschop-
eicht negativ .
0% bis -15% |=#| Retail (Food) Residential (privat) Bezahlbarer Wohnraum fungsketten ausgelost (z.B. durch
— steigende Nachfrage nach
I,I:I"n Logistik Szl Al Loglst|}<f_lachen und digitalen
Kapazitaten)
Serviced Apartments Stu.dent Housing Zusatzlich zu den direkten
: Office (la-Lage) Healthcare Auswirkungen: Krise als
Einfluss auf G . . . .
Vermogenswert 5o b@_l 550 Businessparks Office (Stadtrand) Katqus_a’;or far On_lme-, Liefer-
(mittelfristiger "9/0 DIS 22070 Parking Industrial / Lager sowie digitale Arbeitsmodelle und
Ausblick auf Basis o _ 5 _ _ somit potentiellem Bedarf fur die
einer anfanglichen £| Office (Rest) £| Office (Prime) Umnutzung von Biiroraumen
Wertbestimmung)
Fachmarktzentren Highstreet-Retail Anlageklassen unter dem Druck
sl des anhaltenden Online-Trends,
negativ Shopping-Center Shopping-Center (City) jetzt kombiniert mit starken
-10% bis -35% Auswirkungen des Lockdowns
- : Restaurants, Bars sowie potentielle Ausgaben-
Hospitalit Retail (Non-food
% e & ( ) & Events kiirzungen in der Folge

Niedrig Medium Hoch

Erwartete Belastbarkeit / Flexibilitat

(differenziert die Auswirkungen aufgrund von Stimmungen / Umnutzungsmadglichkeiten)
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Grol3er Anpassungsbedarf
hin zum New Normal

1. Re-Use i Neue Nutzungskonzepte/Mieterverhalten

A Trend zu Neuverteilung der Betreiberrisiken und-
chancen bei Mietvertragsverhandlungen

A Neue Office Nutzungskonzepte (PwC US/NL Studie)

A Trend zur Urbanisierung besteht langfristig fort
(Innovation und Kreativitat), aber Opportunitaten

A Studie zur Umnutzung von Warenh&ausern

2. Re-Finance i Trends in der Finanzierung
A neue Marktteilnehmer im Mezzanine-Segment
A neue Investmentchancen

A Banken bisher kooperativ, noch keine NPLs

3. Re-Structuring 7 Vergleiche mit der Finanzkrise?
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Restrukturierung Real Estate:

Dreieck von Mieter-Vermieter -
Finanzierer

A GroRe Anspannung v.a. im Handel (Consumer) in allen Non-

Finanzierer

A Analyse Kreditengagement (Business Planung, Szenario- .

Food-Segmenten Analyse)
A Vielzahl von ARent Attackfi P r o j il Kanaeh “ A Anpassung Covenant und / oder Kapitaldienst
Review Mietvertrage (nach diversen Clustern) A Dokumentation (Gutachten nach IDW S11, S6 oder IBR;
Optionsanalyse va It.e rnati v aktuel | AiBawerugght a

Verhandlung i aul3ergerichtlich oder gerichtlich (z.B. : :
Schutzschirmverfahren) Rechtlicher Rahmen (COVID-19 Abmilderungsgesetz*)

Vermieter

A Mietausfall / Mietreduzierung / Variabilisierung
(gofs. Erstellung Fortfiihrungsprognose, Sanierungsgutachten
uber den Mieter)

A Bedingte Aussetzung der Insolvenzantragspflicht
A Anfechtungsprivileg “Details folgen spéter

Patrick Ziechmann
Partner, PwC Transactions, Germany
patrick.ziechmann@pwc.com

Drohende Stérung Kapitaldienst
Drohender Covenant-Bruch (insbes. ICR / DSCR / Debt Yield)

Re-Planning, Szenario-Analysen, Modelling
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Restrukturierungsoptionen

Analysefelder Equity-led
& solution

1. Unternehmens-/Portfoliobewertung

2. Bilanz / Kapitalstruktur Junior

3. Mieter und deren Zahlungsfahigkeit

4. Debt Capacity / Struktur unter Beachtung:

A

A

Lenders

Option

Welche Kapitalien sind noch werthaltig? Analysis
Wer gibt Afrischesi Gel d?

: : : : Senior
Wie wird neues Kapital abgesichert?

Lenders
Welche Konditionen flr neues und altes Kapital?

Waterfall beim Exit?

.. i New Debt
Positives Sanierungsgutachten .

Steuereffekte

5.Be handl ulBxgesyDemtod A
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Es zeigt sich ein deutlich

verandertes Finanzierungs- |
umfeld 100% 10 ;
80% §
Veranderung der Finanzierungsstrukturen e i
100 i
Treiber der letzten Jahre: 40% i
A Bankenregulierung (nach 2008/09) — §
0% i

A Corona-Pandemie 2020 Gesazmtkiﬂ\\/ﬁ(sititioni vor 2009 nach 2009 "typische Anfrage"

m Senior Stretched Senior ®mMezzanine ®Equity

A [Einfuhrung Basel IV]

? Dominique Pfrang
rer % Senior Manager, PwC Real Estate M&A, Germany
’ ’\ dominique.pfrang@pwc.com
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Mezzaninekapital als Tell der
LOosung fur Real Estate

Nachfrage und Angebot von Mezzaninekapital shiften auseinander

B .
“Klassisches” Mezzanine High Risk Mezzanine / Bridge Equity “ Marktreflexion:

. . i
‘T’:’;ﬁ?ﬁ: Mezz- 5 - 30 Mio. EUR 5 - 20 Mio. EUR Fortbestehende Liicke bei:
Tinanzierungs- 18-36 Monate 12-24 Monate AAEar ¥g¥st agei
Projektentwitklungen
LTV-Tranche 60-85% 70-95% _ _
A kleinen'Volumina

Immobilienart Wohnen, Buro, Logistik, Wohnen, Buro, Logistik, (<5 Mio. Euro Mezzanine)

Einzelhandel (Food) Einzelhandel, Hotel
Objektlage A- und B-Stadte A-, B- und C-Stadte A Kurzen Laufzeiten
Objektstatus Projektentwicklung ab Projektentwicklung mit )

Baugenehmigung Baurecht
Besicherung Nachrangige Grundschuld + Nachrangige Grundschuld oder

Share Pledge + Biirgschaft Share Pledge + Biirgschaft

Zinskosten 7-12% p.a. 12-17% p.a.
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Gesetzgeber hat bereits
frihzeitig reagiert

Gesetz zur Abmilderung der Folgen der COVID-19
Pandemie in Zivil- Insolvenz- & Strafverfahrensrecht

A Art. 17 Gesetz zur voriibergehenden Aussetzung der
Insolvenzantragspflicht und zur Begrenzung der
Organhaftung bei einer durch die COVID-19-Pandemie
bedingten Insolvenz (COVInNsAG)

A Art. 21 MaRnahmen im Gesellschafts-,
Genossenschafts-, Vereins-, Stiftungs- und
Wohnungseigentumsrecht

A Art. 3und 41 Anderungen des Einfilhrungsgesetzes
zur Strafprozessordnung

A Art. 57 Anderungen des Einfiihrungsgesetzes zum
BGB, u.a. betreffend Miet- und Pachtvertrage

A Art. 67 Regelungen zum Inkrafttreten und
Aulerkrafttreten
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Regelungsgehalt des
COVInsAG ist umfangreich

Aussetzung der Insolvenzantragsflicht bei eingetretener
Zahlungsunfahigkeit sowie bei Uberschuldung

A Voraussetzung: Insolvenzreife ist pandemiebedingt und es

besteht Aussicht auf Sanierung
A Anderenfalls besteht sanktionsbewehrte Antragspflicht fort
A Einschrankung des Rechts von Glaubigerinsolvenzantragen

Einschréankungen der Insolvenzanfechtung

Ruckgewahr eines neuen Kredits (bis 30.09.23) & Bestellung
von Sicherheiten hierfur nicht glaubigerbenachteiligend

Gesellschafterdarlehen: Beschrankung des Anfechtungs-
rechts fur Rickgewahr, nicht aber fir Besicherung

Forderungen auf Ruckgewahr von Gesellschafterdarlehen nicht
nachrangig, wenn Darlehen im Aussetzungszeitraum gewahrt A Folge:

und der Insolvenzantrag bis 30.09.23 gestellt wurde. - _
KfW-Kredite/staatliche Hilfsprogramme: Insolvenzanfechtung COVInsAG senkt Anfechtungsrisiko potentieller Darlehens-

eingeschrankt, auch wenn Kredit nach Ende des Aussetzungs- geber und erleichtert Krisenunternehmen hierdurch mittelbar
zeitraums gewahrt die Aufnahme neuer Darlehen.

PwC
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Verlangerung der Aussetzung
der Insolvenzantragspflicht
wahrscheinlich

Ausblick T derzeitiger Stand

A Entscheidung bis Ende September erwartet

A Diskussion aktuell: Verlangerung bis 31. Dezember
2020 oder bis 31. Marz 2021

A Verlangerung der Aussetzung der Antragspflicht auf
Zahlungsunfahigkeit und Uberschuldung oder
Verlangerung nur fur (insolvenzrechtlich) Gber-
schuldete Unternehmen?

A Wahrscheinlichste Variante: Verlangerung der Aus-
setzung der Insolvenzantragspflicht bis 31. Marz
2021, aber beschrankt auf den Eréffnungsgrund der
Uberschuldung. Hiernach bei eingetretener
Zahlungsunfahigkeit ab dem 1. Oktober 2020 wieder
Insolvenzantragspflicht erforderlich.
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