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Auf einen Blick
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Methodik und Zeitraum

= Die Umfrage wurde in Zusammenarbeit von Family Office Real Estate Day (RUECKER Event) und
KINGSTONE IM erstellt

= Die Befragung lief vom 1. September bis 22. Oktober 2026

= Anzahl der Rucklaufer 34 - Wir sehen das als Marktstimmungsbild, nicht als reprasentativ

= Anzahl der kontaktierten Family Offices: 1.450

= Davon sind ca. 75 Prozent Single-Family-Offices und ca. 25 Prozent Multi-Family-Offices

- Rucklaufquote von 2,34 Prozent

- Die Verteiler stammen vom Family Office Real Estate Day und KINGSTONE IM. Da beide Initiatoren

,<Jmmobilien-nah” sind, kann dies die Ergebnisse beeinflussen
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Die Ergebnisse im Detail




Rund 35,3 Prozent der Befragten verwalten mehr als

500 Mio. Euro Nettovermogen

Wie grol3 ist das von Ihnen verwaltete (Netto-)Verméogen?

Struktur der befragten Family Offices

20,6%

<30 Mio. Euro

35,3%

> 500 Mio. Euro

8,8%

30 bis 100 Mio. Euro

35,3%

100 bis 500 Mio. Euro
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* Rund ein Funftel der Befragten sind eher kleinere Family Offices
(Nettovermogen kleiner 30 Mio. Euro)

=  Rund 35% sind groRe Family Offices (Nettovermogen >500 Mio. Euro)

= Ein weiteres Drittel verwaltet zwischen 100 und 500 Mio. Euro

. e ————— e
Vergleich 2025 und 2026 | 2025 w2026 TN=Teinehmer |
43,8%
> 500 Mio. Euro 14N
) . 4TN 12,5%
100 bis 500 Mio. Euro
, . 6TN 18,8%
30 bis 100 Mio. Euro
ERIN 8,8%
25,0%
< 30 Mio. Euro 8 TN
7 TN 20,6%
0,0% 10,0% 20,0% 30,0% 40,0% 50,0%

2025 nahmen mehr sehr grol3e FOs an der Befragung teil



Immobilien bleiben mit grolRem Abstand die wichtigste

Asset-Klasse in den Portfolios

Wie ist die aktuelle Struktur des von Ihnen verwalteten Vermégens?
(einfacher, ungewichteter Durchschnitt)

Asset-Allokation der Befragten Family Offices
5,3%
o Cash-und
5'9 /0 i Geldmarktprodukte
Sachwerte

(ohne Immobilien)

9,4%

sonstiges

53,7%

Immobilien
(direkt und indirekt)

19,6%

Aktien

6,2%

Renten / Anleihen

KINGSTONE
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53,7%

Durchschnittliche Immobilienquote bei
53,7 Prozent

19,6%

Aktienquote liegt bei 19,6 Prozent

6,2% | 5,3%

Anleihen und Cash spielen keine grol3e Rolle
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Gewinner sind vor allem Anleihen und Sachwerte
(ohne Immobilien)

Wie haben sich die Ergebnisse in Bezug auf die Portfolios gegenliber der = Unsere Interpretation: Wachstum der
Befragung 2025 verandert?
Veranderungen 2026 ggu. 2025 in Prozentpunkten (pp)

* Immobilienguote leicht rucklaufig
+2,6

+1,4

|

Anleihequote konnte auf steigende Zinsen
zurtckzufUhren sein

+0,2

Cash-und Immobilien
Sonstiges Geldmarktprodukte (direkt und indirekt)

1

Renten / Anleihen Sachwerte Aktien
(ohne Immobilien)

0,5 0,8
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Family Offices mogen Direktinvestments: @ KINGSTON
Mehr als 70 Prozent des Immobilienvermaogens
sind direkt investiert

Wie verteilt sich das Immobilienvermégen auf direkte und
indirekte Investments?
Direkte vs. indirekte Immobilieninvestments

Unsere Interpretation:

29,6%

indirekt

» Family Offices wollen gerne direkt
Eigentumer sein

» Family Offices wollen gerne (mit-)
entscheiden

- Das entspricht ihrem
unternehmerischen Selbstverstandnis.

70,4%

direkt
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Wohnen ist mit Abstand die wichtigste Nutzungsart
im Immobilienportfolio

Wie verteilt sich das gesamte Immobilien- und Sachanlagevermdégen auf Nutzungsarten?

Verteilung des Immobilien- und Sachanlagevermégens

= Wohnen ist mit Abstand die wichtigste
Nutzungsart (37,0%)

= BUro folgt an zweiter Stelle (22,7%)

= \Wohn- und Geschaftshauser und
Einzelhandel folgen mit 13,5 bzw. 12,1%

Erneuerbare Energien machen nur einen
sehr kleinen Teil des Sachanlagevermogens

13,5% 12,1%

Wohn- und

Geschaftshaus Einzelhandel aus

1,1%
Hotel
1,1%

0 7.3%

7 r- 0
Wohnen Logistik 1,5% 08%  05%
Data Center  sonstige Sozialimmobilien

10



Im Jahresvergleich profitiert Einzelhandel,

BuUroimmobilien verlieren

Wie hat sich die Allokation in die Nutzungsarten gegenuber der Befragung 2025 verandert?

Veranderung der Nutzungsartenallokation 2026 ggu. 2025 in pp

Einzelhandel @
Wohn- und Geschaftshaus

-0,5
-0,7
-1,2
-2,3

+0,7

@ Wohnen
@ Erneuerbare Energien
e Hotel

KINGSTONE

INVESTMENT MANAGEMENT

+5,8

= Bei der wichtigsten Nutzungsart
Wohnen gibt es kaum Veranderung

» Finzelhandelsanteil steigt um 5,8
Prozentpunkte, Buroanteil sinkt um 2,3
Prozentpunkte

11
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Family Offices investieren lokal: Mehr als drei Viertel
der Immobilien liegen in Deutschland

Wie verteilt sich das aktuell investierte Immobilienvermégen auf die folgenden Regionen?

Geografische Portfolioallokation

= Deutschland spielt eine dominante Rolle
im Rahmen der geografischen Allokation

» Furopa (ohne D) steht nur fur 12,6% des
Immobilienvermogens

Q = USA spielen mit 9,0% eine kleinere Rolle

12,6%

. Europa (ohne D)
76,5%

Deutschland

0,8%

0%
Sonstige
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Anteil der Deutschland-Immobilien nimmt deutlich ab

Veranderung der geografischen Allokation 2026 ggu. 2025 in pp

+6,7

+3,6

Deutschland

Furopa (ohne D) Asien Sonstige

USA

= Deutschland-Anteil fallt deutlich
niedriger aus

= Europa-Anteil nimmt zu

= USA-Anteil nimmt ebenfalls zu

» Asien und sonstige Destinationen
spielen keine grol3e Rolle
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Gute Lage und Vermaogenserhalt sind die wichtigsten
Investitionskriterien bei Neuinvestments

Wie wichtig ist Ihnen auf einer Skala von eins bis zehn folgendes?

Wie wichtig ist Ihnen...?

Attraktive Lage des Objektes

Inflationsschutz/Vermogenserhalt = Neben der Lage ist auch Erfahrung in

der Nutzungsart und Inflationsschutz

Eigene Erfahrung in der Nutzungsart
/ Vermogenserhalt sehr wichtig

Laufende Cashflows

Optimierung der Portfoliorendite

= Auch Nahe zum Heimatmarkt /
Kenntnisse des Marktes sind wichtig
- bestatigt die These, dass FOs eher
lokal investieren

Marktkenntnis / Nahe zum Heimatmarkt

Diversifikation

Wertanderungsrendite

Ausschuttungsrendite

Nachfolgerechtliche Gestaltungsaspekte = Wenig wichtig sind: Architektur,

Prestige und emotionale Bindung an
eine Immobilie

Steuerliche Gestaltungsaspekte
Altersvorsorge
Architektonische Aspekte
Reputation (Prestigeobjekt)

Emotionale Aspekte

14



Rund ein Drittel erwartet einen Total Return zwischen 5,5

und 7,0 Prozent p.a.

Welchen Total Return p.a. auf das eingesetzte Eigenkapital erwarten Sie
(in Bezug auf Ihre gesamten Immobilieninvestments)?

KINGSTONE

INVESTMENT MANAGEMENT

= Ein Funftel gibt sich mit 4,0 bis 5,5%
p.a. zufrieden

= Rund ein Viertel erwartet 7,0 bis 8,5%

23,5%
20,6 %
14,7%
5,9%
0,0%
<4,0 4,0 bis 5,5 5,5 bis 7,0 7,0 bis 8,5 8,5 bis 10,0 > 10,0
Prozent Prozent Prozent Prozent Prozent Prozent

15



Rund 41 Prozent der Family Offices wollen das

KINGSTONE
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Immobilienportfolio (leicht oder stark) ausbauen

Wie soll sich das verwaltete Immobilienvermégen in den kommenden 12 Monaten entwickeln? 2,9%

8,8% 32,4%

stark wachsen leicht wachsen
(mehr als +10 Prozent) (zwischen 0 und +10 Prozent)
Rund

0 Prozent der Befragten wollen das
0 Immobilienportfolio leicht oder
J stark ausbauen

stark schrumpfen
(mehr als -10 Prozent)

23,5%

Konstant leicht schrumpfen
(zwischen 0 und -10 Prozent)

* Rund ein Viertel plant eine Reduzierung des Immobilien-Exposures

= Ein Drittel plant eine konstante Immobilienquote
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Ausblick: Deutsche Bestandswohnungen
bei Neuinvestments am beliebtesten

= |nfrastruktur an zweiter Stelle

In welche Nutzungsarten und Destinationen planen Sie in den 7 ttehniEn I el YRS Siss (i

. . Fokus
kommenden 12 Monaten zu investieren? ; ,
(Anzahl Nennungen, Mehrfachnennung méglich) = Assetklasse Buro verliert an
: | direkt allein Direkt mit anderen Fos in Partnerschaften ~ m Direkt mit einem ext. IM Indirekt Gber Fonds : Bedeutu ng

Wohnen Deutschland Bestandsimmobilien

Infrastruktur
Einzelhandel Deutschland [ . |
Wohnen Europa (ohne Deutschiand) [ [

Wohnen Deutschland Neubau
Modernisierung des eigenen Anlageimmobilienbestandes
Wohnen Nordamerika

Logistik Deutschland

Buro Deutschland

Wohnen Deutschland geférderter Wohnungsbau
Erneuerbare Energien

Data Center

Logistik Nordamerika

Logistik Europa (ohne Deutschland)

Sonstiges

Unternehmensimmobilien / Light Industrial

Hotel

Einzelhandel Nordamerika

Einzelhandel Europa (ohne D)
Blro Nordamerika

Buro Europa (ohne D)

16
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Family Offices planen in den kommenden drei Jahren mit
kleineren Investitionsvolumina p.a.

Mit welchem durchschnittlichen Investitionsvolumen in Immobilien- und Infrastrukturprojekte
rechnen Sie in den nachsten drei Jahren p.a.?

' 2025 W2026
Rund
. 19,4%
<50MioE '
°H I 0
. . 19,4%
S A - > wollen 5 bis 10 Mio. Euro
investieren (+18,8 pp)
16,4%

e N - -

2 2 Rund
20 bis 50 Mio. E =P
=R I 7% 0

. . 9,7%
50 bis 100 Mio. Euro . o wollen 20 bis 50 Mio. Euro

investieren (-17,6 pp)

3,2%

> 100 Mio. Euro
10 EUIO 0 006
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Mehr als vier Funftel der Family Offices investieren am
liebsten direkt und alleine

In welchen Strukturen planen Sie Ihre Investitionen?

*Mehrfachnennungen méglich

Direkt, alleine

Direkt, mit anderen Family Offices in Partnerschaft

Direkt, mit externem Investment Manager

Indirekt, als Beteiligung an einem Club-Deal mit 3-5 weiteren
Investoren (mit externem Investment Manager)

Indirekt, Uber Beteiligung an einem Spezialfonds fur
institutionelle Anleger (AIF Sondervermaogen)

Indirekt, Uber unternehmerische Investment KGs (geschlossener
Fonds)

Indirekt, aktiv durch die Einzelauswahl von Immobilienaktien
und REITs

KINGSTONE

INVESTMENT MANAGEMENT

An zweiter Stelle kommen JVs mit
anderen Family Offices

Rund ein Viertel nutzt Club Deals mit
wenigen weiteren Investoren

Knapp 30 Prozent wollen direkt
investieren, aber mit einem externen
Manager

Keine grol3e Rolle spielen
Immobilienaktien und REITs



Das Gros der Family Offices kauft mit moderaten
Fremdkapitalquoten an

Mit welchem LTV gehen Sie aktuell bei Neuakquisitionen vor?

11,8%

. )

Wir operieren mit sehr hoher FK-Quote
(70 bis 90 Prozent des Verkehrswertes)

Wir operieren mit hoher FK-Quote
(50 bis 70 Prozent des Verkehrswertes)

Wir operieren mit moderater FK-Quote
(30 bis 50 Prozent des Verkehrswertes)

KINGSTONE

INVESTMENT MANAGEMENT

Eigenkapital-Deals kommen kaum noch vor

Mehr als zwei Drittel kauft mit einem LTV
unterhalb von 50% an

Nur rund 12% kaufen stark fremdfinanzierte
Immobilien (70 bis 90%)

20,0%
10,0%
2,9%
Wir operieren mit geringer FK-Quote Wir machen reine Eigenkapitaldeals

(0 bis 30 Prozent des Verkehrswertes)

20
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Unsere Interpretation der Ergebnisse I/l

53,7% 76,5%

Immobilien bleiben mit einem Anteil von 53,7% das Ruckgrat in Deutschland bleibt mit 76,5% der wichtigste Immobilien-
den Portfolios von Family Offices, gefolgt von Aktien mit 19,6% Investment-Standort

ABER ABER

-2,8 pp -11,8 pp

Gegenuber 2025 wurden Immobilienquoten leicht abgebaut Deutschland-Anteil in den Portfolios wurde ggu. 2025 deutlich
(—2,8 pp) und Anleihequoten aufgebaut (+2,6 pp) reduziert (-11,8 pp)

27



Unsere Interpretation der Ergebnisse I1/1l

37,0%
41,2%

5-10 Mio. €
5,5-7,0%
Platz 1

KINGSTONE
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Wohnen bleibt mit 37,0% die wichtigste Nutzungsart, Buro ist immer noch die zweitwichtigste mit 22,7%

Mehr Family Offices wollen das Immobilienvermégen in den kommenden 12 Monaten steigern (41,2%) als
reduzieren (26,4%)

Fast 40 Prozent der Befragten will 2027, 2028 und 2029 zwischen 5 und 10 Mio. Euro per annum in Immobilien und
Infrastruktur investieren

Die groldte Gruppe der Befragten erwartet einen Total Return p.a. zwischen 5,5 und 7,0%

Bei Neuinvestments in den kommenden zwolf Monaten steht Bestandswohnimmobilien in Deutschland ganz
oben auf der Wunschliste, an zweiter Stelle steht Infrastruktur

22



Kontakt

Dr. Tim Schomberg
GeschaftsfUhrender Gesellschafter (CEQO)

M +49 1737003812

E t.schomberg@kingstone-im.com

Friedrich v. Carlowitz
Geschaftsfuhrer KINGSTONE Capital Advisory
M +49 162 3143903

E f.voncarlowitz@kingstone-im.com
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KINGSTONE Investment Management GmbH
Promenadeplatz 10
80333 Munchen

www.kingstone-im.com
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