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INVESTMENTMARKT DEUTSCHLAND 2017 EXECUTIVE SUMMARY

“._EXECUTIVE SUMMARY

52,6 Mrd. € Umsatz: Fulminanter Endspurt

Das Investmentjahr 2016 hat mit einem fulminanten Schlussquartal geendet. Allein in den
letzten drei Monaten wurden knapp 19,6 Mrd. € umgesetzt. Damit wurde das zweitbeste
Quartalsergebnis aller Zeiten registriert. Der Gesamtumsatz erreicht ein Volumen von knapp
52,6 Mrd. €, das drittbeste Resultat aller Zeiten.

Biroimmobilien mit hochstem Umsatzanteil

» Mit gut 23 Mrd. € sind BUros die wichtigste Assetklasse, rund 75 % des Umsatzes
entfallen auf Einzelverkaufe.

» Retail-Investments kommen mit 12,96 Mio. € auf Platz zwei. Das Ergebnis fallt 30 %
niedriger aus, was aber vor dem Hintergrund der 2015 registrierten grof3en Portfolio-
deals nicht Oberrascht.

» Der Hotel-Investmentmarkt hat seinen beeindruckenden Aufwartstrend fortgesetzt und
mit einem Transaktionsvolumen von 5,18 Mrd. € ein neues Rekordergebnis erzielt.

» Vervollstandigt wird das Fihrungsquartett von Logistikobjekten und einem Umsatz
von knapp 4,44 Mrd. €, der nur 5 % unter dem Vorjahresrekord bleibt.
GroRenstruktur unverdndert

» Insgesamt wurden rund 1.700 Transaktionen mit Einzelobjekten und gut 120 Portfolio-
verkaufe registriert.

» Die Verteilung des Transaktionsvolumens auf die GrofRenklassen ahnelt dem Vorjahr: Mit
46 % fuhren Verkaufe dber 100 Mio. € erneut klar, absolut betrachtet hat sich ihr Umsatz
aber um 16 % verringert. In den drei Klassen von 10 bis 100 Mio. € ist mit Anteilen zwi-
schen rund 14 % und 18 % eine vergleichsweise ausgeglichene Verteilung zu verzeichnen.

» Auslandische Investoren haben ihre Beteiligung im Jahresverlauf kontinuierlich gesteigert,
sodass sie im Gesamtjahr bei 43 % landen.
Yield Compression hat sich fortgesetzt

» Im Blrosegment hat das groRe Investoreninteresse bei gleichzeitig begrenztem Angebot
die Renditen durchschnittlich um fast 55 Basispunkte sinken lassen.

» Auch bei Geschaftshausern in den bestfrequentierten Lagen der grof3en Einkaufsmeilen
haben die Renditen im Schnitt um fast 25 Basispunkte nachgegeben.

» Nachdem 2015 bei Logistikimmobilien ein regelrechter Renditerutsch zu beobachten
war, hat sich die Entwicklung 2016 etwas verlangsamt.
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METHODIK

Die von BNP Paribas Real Estate in die Analyse einbezogenen
Transaktionen und das daraus resultierende gesamte Trans-
aktionsvolumen bilden nicht den vollstdndigen gewerblichen
Investmentmarkt ab. BerUcksichtigt wurden jeweils nur In-
vestments, Uber die bei BNP Paribas Real Estate gesicherte
Informationen vorlagen und die im weitesten Sinne von ,pro-
fessionellen” Playern getétigt wurden. Da der Investment-
markt sehr sensibel ist und oft vertraulich gearbeitet wird, ist
nicht auszuschlieRen, dass einige Geschdfte nicht am Markt
bekannt wurden und keinen Eingang in die Studie fanden.
Daher weicht das in der Analyse dargestellte Transaktions-
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volumen in der Regel von den offiziellen Daten der Gutach-

terausschisse ab. Die Differenzen variieren dabei zwischen

den einzelnen Stadten. Hierfur gibt es mehrere Grinde:

» Die Zuordnung der Transaktionen zu den Marktsegmenten
und die Tiefe der Analyse sind bei einzelnen Gutachter-
ausschissen sehr unterschiedlich. Teilweise wird nur mit
Sammelbegriffen wie ,gewerbliche Immobilien” gearbei-
tet, teilweise wird detailliert differenziert und in Einzel-
fallen sind die Untersuchungen sehr allgemein gehalten.

» Die Daten der Gutachterausschisse umfassen alle Trans-
aktionen. Hierzu zahlen auch ,interne Transaktionen”, wie

beispielsweise zwischen Unternehmen, die zum gleichen
Konzern gehéren. Dariber hinaus enthalten die Erhebun-
gen viele kleine Transaktionen, die nur zwischen Privat-
leuten - wie Grundsticksnachbarn - abgewickelt werden.

» Selbst bei professioneller Recherche kann der Anteil der
durch BNP Paribas Real Estate erfassten Geschifte so-
wohl in einzelnen Stadten als auch in unterschiedlichen
Jahren variieren. Ob die notwendigen Informationen ver-
fugbar sind, hangt auch mit den jeweils beteiligten Akteu-
ren und Rahmenbedingungen zusammen. Vielfach wird
Stillschweigen vereinbart.
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*> 52,6 MRD. € UMSATZ: FULMINANTER ENDSPURT

Das Investmentjahr 2016 hat mit einem fulminanten Schluss-
quartal geendet. Allein in den letzten drei Monaten wurden
knapp 19,6 Mrd. € umgesetzt. Damit wurde das zweitbeste
Quartalsergebnis aller Zeiten registriert. Der Gesamtumsatz
erreicht damit ein Volumen von knapp 52,6 Mrd. €, was dem
drittbesten jemals erzielten Resultat entspricht. Nachdem die
50-Mrd.-€-Schwelle erneut Ubertroffen wurde, liegt das Er-
gebnis nur 6,5% unter dem bereits aullergewdhnlichen Vor-
jahreswert. BerUcksichtigt man weiterhin, dass viele Inves-
toren aufgrund eines teilweise nicht ausreichenden Angebots
nicht zum Zuge gekommen sind, wird das starke Interesse
der Anleger, das tendenziell eher noch zugenommen hat,
eindrucksvoll unterstrichen. Auch spurbar gesunkene Rendi-
ten im Jahresverlauf 2016 haben an dieser Situation nichts
geandert. Deutsche Anleger tragen mit 57 % weiterhin den
Léwenanteil zum Investmentumsatz bei. Auslandische Inves-
toren haben ihre Beteiligung im Jahresverlauf kontinuierlich
gesteigert, sodass sie im Gesamtjahr bei 43 % landen.

INVESTMENTMARKTE IM UBERBLICK

Die 35,1 Mrd. €, die mit Einzelobjekten erzielt wurden, resul-
tieren aus fast 1.700 Transaktionen. Trotz eines im Vorjahres-
vergleich leicht, um 3%, gesunkenen Umsatzes hat die Zahl
der Verkdufe noch einmal um 4 % zugelegt. Zum Umsatz bei-
getragen haben auch mehrere Abschlisse Gber 500 Mio. €. Vor
allem Frankfurt stand hierbei mit dem Verkauf des Commerz-
bank Towers sowie des TaunusTurms im Blickpunkt. Aber auch
in Minchen konnten im Dezember noch die Highlight Towers,
die in die gleiche Kategorie fallen, unterschrieben werden. Der
Rickgang bei Portfolios fiel mit knapp 13 % etwas hoéher aus.
Trotzdem wurde mit 17,5 Mrd. € das zweitbeste Ergebnis der
letzten neun Jahre erzielt. Insgesamt konnten Uber 120 Paket-
verkdufe erfasst werden. Am meisten zum Ergebnis beigetragen
haben Buroportfolios, auf die ein Drittel des Umsatzes entfallt.
Aber auch Einzelhandelspakete wurden umfangreich gehandelt
und tragen ein Viertel zum Transaktionsvolumen bei.

Neben den Investitionen in gewerbliche Immobilien wurden
13,5 Mrd. € Umsatz fur gréRere Wohn-Investments erfasst.

Investitionsvolumen Verédnderung

2015 2016 2015-2016
(Mio. €) (Mio. €) )
31

Einzeldeals 36.210 35.075

- Anteil Big Six (Berlin, Dusseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln, Miinchen) 23.397 21.152 -9,6
Portfolios 20.054 17.508 -12,7
- Anteil Big Six (Berlin, Dusseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln, Miinchen) 6.244 6.333 14
Gewerbeimmobilien gesamt 56.264 52.583 -6,5
Wohnportfolios 24.005 13.526 -43,7
Investitionsvolumen gesamt 80.270 66.109 -17,6

> BUROIMMOBILIEN MIT HOCHSTEM UMSATZANTEIL

Mit gut 23 Mrd. € stellten Buros auch 2016 die wichtigste
Assetklasse dar und trugen 44 % zum gewerblichen Invest-
mentumsatz bei. Gegenuber dem Vorjahr ist das Volumen
lediglich um gut 2 % gesunken, wofUr ausschlielilich ein zu
geringes Angebot verantwortlich ist. Rund 75 % des Umsat-
zes entfallen auf Einzelverkaufe, die 17,23 Mrd. € beitragen
- nur 5% weniger als im Vorjahr. Die Zahl grovolumiger
Deals im dreistelligen Millionenbereich ist von 37 (2015)

© BNP Paribas Real Estate GmbH, 31. Dezember 2016

auf 26 gesunken. Trotzdem gab es eine Reihe auRerge-
wohnlicher Transaktionen. Paketverkdufe erreichen gut
5,79 Mrd. € was einem Plus um 5 % entspricht.

Retail-Investments kommen mit 25 % auf Platz zwei. Mit
12,96 Mio. € fallt das Ergebnis 30 % niedriger aus, was aber
vor dem Hintergrund der 2015 registrierten groflen Portfo-
liodeals, u.a. Kaufhof und Corio, nicht Uberrascht. Dass es
sich um ein sehr gutes Ergebnis handelt, wird dadurch un-
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terstrichen, dass es das zweitbeste Resultat der letzten funf
Jahre darstellt und den zehnjahrigen Schnitt um 30 % Ubertrifft.
Bei Einzelverkaufen fiel der Rickgang mit 7 % relativ moderat
aus, wohingegen Pakete um knapp 53 % nachgegeben haben.

Der Hotel-Investmentmarkt hat seinen beeindruckenden
Aufwartstrend fortgesetzt. Mit einem Transaktionsvolumen
von 5,18 Mrd. € wurde nicht nur die 5-Mrd.-€-Marke erst-
mals durchbrochen und ein neues Rekordergebnis erzielt,
sondern auch der mittlerweile siebte Umsatzanstieg in Fol-
ge registriert. Dabei ist nicht nur bei Einzelinvestments mit
fast 3,1 Mrd. € ein neuer Rekord zu vermelden, auch bei den
Portfolios war das Marktgeschehen uberaus dynamisch: Sie

INVESTMENTS IN GEWERBEIMMOBILIEN IM UBERBLICK

belaufen sich zum Jahresende auf gut 2,1 Mrd. €, ebenfalls so
viel wie nie zuvor.

Vervollstandigt wird das Fuhrungsquartett von Logistikobjek-
ten, die gut 8 % zum Umsatz beitragen. Mit knapp 4,44 Mrd. €
wurde der zweitbeste Wert der Geschichte erfasst, der nur 5%
unter dem Vorjahresrekord liegt. Der langjdhrige Schnitt wird
dagegen um zwei Drittel Ubertroffen. Auf Einzeldeals entfie-
len 2,61 Mrd. € was nicht nur einem Zuwachs um knapp 6 %
entspricht, sondern fir dieses Marktsegment auch ein neues
Allzeithoch bedeutet. Portfolioverkdufe mussten dagegen Ein-
bullen von 16 % hinnehmen, wofir in erster Linie ein nicht
ausreichendes Angebot verantwortlich ist.

Einzeldeals Portfolios Anteil

Objektart

Biro 18.090 17.233 5.515 5.794 23.606 23.027 42,0 43,8
Einzelhandel 9.112 8.500 9.420 4.460 18.532 12.960 32,9 24,6
Logistik 2.473 2611 2.176 1.825 4.649 4.436 83 8,4
Hotel 2.604 3.050 1.781 2131 4.385 5.181 7,8 9,9
Sonstige 3931 3.682 1162 3.298 5.093 6.980 9,0 133
Gesamt 36.210 35.075 20.054 17.508 56.264 52.583 100,0 100,0

*> NUR LEICHTE VERSCHIEBUNGEN BEI DEN INVESTOREN

Bei den in Deutschland aktiven Anlegern haben sich nur
leichte Verschiebungen ergeben. Weiterhin ist eine breite
Palette an Kaufern zu beobachten, die groRes Interesse am
Standort Deutschland haben und umfangreich investieren.
Bemerkenswert ist vor allem, dass die jeweiligen Risikoprofile
und Anlagestrategien sich teilweise erheblich unterscheiden.
Hier zeigt sich, wie gut die Fundamentaldaten Deutschlands
auf Anlegerseite eingeschatzt werden. In Deutschland inves-
tiert zu sein, ist fur viele, gerade auch internationale Kaufer,
momentan fast ein Muss. Insgesamt kommen drei Investo-
rengruppen auf zweistellige Umsatzanteile: Den ersten Platz

< BNP PARIBAS
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sichern sich wie im Vorjahr Spezialfonds, die knapp 20 % zum
Ergebnis beitragen. Dahinter verbergen sich haufig instituti-
onelle Anleger, die Uber diese indirekten Anlage-Vehikel ihre
Immobilienquote im eigenen Portfolio erhéhen. Gleiches gilt
fur Investment Manager, die sich 2016 mit 15% auf Rang
zwei geschoben und damit den Vorjahreszweiten, Equity/Real
Estate Funds, knapp auf Position drei verwiesen haben. Ihre
Beteiligung fallt mit 14,5 % allerdings nur unwesentlich ge-
ringer aus. Sie sind traditionell vor allem im Portfoliosegment
besonderes aktiv. Grélere Anteile entfallen auBerdem noch
auf Immobilien AGs/REITs (10 %), Pensionskassen (9 %) und
Projektentwickler (7 %).



INVESTMENTS NACH KAUFERGRUPPEN
W 2015 in %, gesamt 56.264 Mio. €

Spezialfonds 17,3
Equity/Real Estate Funds 15,2
Immobilien AGs/REITs 14,4
Investment/Asset Manager 9,5
Pensionskassen 6,8
Projektentwickler 6,3
Versicherungen 55
Private Anleger 50
Corporates 5,0
Offene Fonds 30
Staatsfonds 2,6
Family Offices 2,4
Immobilienunternehmen 2,4
Sonstige 4,6

10 15 20

* GROSSENSTRUKTUR UNVERANDERT

Bei der Verteilung des Transaktionsvolumens auf die unter-
schiedlichen GroRenklassen zeigt sich ein fast identisches Bild
wie im Vorjahr. Mit 46 % fuhren Verkaufe ober 100 Mio. € die
Rangliste erneut klar an, biRen allerdings 5 Prozentpunkte
gegenuber dem Vorjahr ein. Absolut betrachtet hat sich ihr
Umsatz damit um 16 % verringert. In den drei Klassen von 10

INVESTMENTS NACH GROSSENKLASSEN
Il 2015 in Mio. € gesamt 56.264 Mio. €

INVESTMENTMARKT DEUTSCHLAND 2017 UBERBLICK

W 2016 in %, gesamt 52.583 Mio. €

Spezialfonds 19,5
Investment/Asset Manager 15,0
Equity/Real Estate Funds 14,5
Immobilien AGs/REITs 9,7
Pensionskassen 89
Projektentwickler 6,6 g
Private Anleger 46 £
Versicherungen 4,2 g
Corporates 42 g
Immobilienunternehmen 37 §
Offene Fonds 3,2 §‘
Family Offices 21 g
Geschlossene Fonds 12 é
Sonstige 2,6 %
©
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bis 100 Mio. € ist eine vergleichsweise ausgeglichene Vertei-
lung zu verzeichnen, bei der sich die Anteile zwischen knapp
14 % (10 bis 25 Mio. €) und fast 18 % (50 bis 100 Mio. €) be-
wegen. Mit 7 % tragen aber auch kleinere Objekte bis 10 Mio. €
noch umfangreich zum Ergebnis bei, was als Indiz fur das in
allen Marktsegmenten sehr lebhafte Investmentgeschehen
angesehen werden kann.

[ 2016 in Mio. €, gesamt 52.583 Mio. €
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> AUSLANDISCHE INVESTOREN MIT ETWAS
GERINGEREM ANTEIL

Nach dem aullergewohnlichen Vorjahr, in dem auslandische
Kaufer auf einen Umsatzanteil von 50 % kamen, hat sich ihre
Beteiligung 2016 wieder dem langjahrigen Schnitt genadhert.
Mit 43 % liegen sie in etwa auf dem durchschnittlichen Niveau
der letzten funf Jahre. Insgesamt haben sie rund 22,6 Mrd. €
investiert. Berucksichtigt man, dass der Eigenkapitalanteil

spurbar hoher liegt als in den Jahren unmittelbar vor der Fi-
nanzkrise, zeigt sich, wie grol das Interesse auslandischer An-
leger an deutschen Immobilien weiterhin ist. Den gréften Bei-
trag leisteten europdische Kaufer, die auf 23 % kommen und
sich damit auf dem gewohnten Niveau bewegen. Am aktivsten
waren dabei Kaufer aus Frankreich (4,1 Mrd. €), GroRbritan-
nien (2,9 Mrd. €) sowie der Schweiz (1,2 Mrd. €). Zusammen
zeichnen diese drei Lander fur knapp 69 % des europaischen
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Volumens verantwortlich. Auf Platz zwei finden sich erwar-
tungsgemall nordamerikanische Anleger, die 14 % zum Ge-
samtumsatz beisteuern. Wie Ublich entfallen fast drei Viertel
des von ihnen investierten Kapitals auf Portfoliotransaktionen.

INVESTMENTS NACH HERKUNFT DES KAPITALS

W Deutschland [ Europa Nordamerika [ Nahost Asien

100%

Asiatische Kaufer kommen auf 3 %, wobei die groten Umsat-
ze for Sudkorea und Singapur registriert wurden. Auf knapp
1,2 Mrd. € belduft sich daruber hinaus der Beitrag von Anle-
gern aus Nahost, was einem Anteil von rund 2 % entspricht.

M Sonstige
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> UBERBLICK UND MARKTDATEN DER BIG SIX

An den groRen deutschen Standorten (Berlin, Dusseldorf,
Frankfurt, Hamburg, Kéln, Munchen) wurden insgesamt
27,48 Mrd. € umgesetzt, was einem leichten Rickgang um 7 %
entspricht. Den Spitzenplatz zurickerobert hat Frankfurt, wo
ein Ergebnis von 6,69 Mrd. € (+11 %) registriert wurde. Nur
knapp geschlagen auf Platz zwei folgt Minchen, wo sich der
Umsatz auf 6,37 Mrd. € (+6 %) belduft, was dem zweitbes-
ten Wert aller Zeiten entspricht. Deutlich zugelegt hat auch

ENTWICKLUNG INVESTITIONSVOLUMEN IN DEN BIG SIX
M in Mio. €

2016

2015

2014

2013

2012

2011

2010

2009

2008

2007

0 5.000 10.000 15.000
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2013 2015 2016

Hamburg, wo ein Resultat von 4,74 Mrd. € (+19 %) verzeichnet
wurde, was bundesweit Platz vier bedeutet. Das Transaktions-
volumen in Berlin fallt aufgrund eines zu geringen Angebots
mit 5,44 Mrd. € gut ein Drittel niedriger aus als 2015. Erneut
die 2-Mrd.-€-Schwelle durchbrochen hat DuUsseldorf mit
2,35 Mrd. € (-26 %). Mit einem Umsatz von 1,9 Mrd. € (-13 %)
verpasst Koln knapp den erneuten Sprung Uber die magische
2-Mrd.-€-Grenze, Ubertrifft den zehnjdhrigen Durchschnitt
aber um stolze 52 %.

Berlin, DUsseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln, Minchen

27.485
29.641
22262
18.058
14263
12.163
11.056

5.830

9.248

30.660
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INVESTMENTS IN DEN BIG SIX IM UBERBLICK
Il 2015 in Mio. €, gesamt 29.641 Mio. € [ 2016 in Mio. €, gesamt 27.485 Mio. €

Berlin

Dusseldorf

Frankfurt

Hamburg

Koln

Muinchen

1.000

2.000 3.000 4.000

Am meisten zum Gesamtumsatz beigetragen haben erneut
BUroobjekte, die auf fast 64 % kommen und damit spirbar
uber ihrem langjahrigen Durchschnitt abschneiden. Platz
zwei belegen erwartungsgemal Einzelhandelsimmobilien,
deren Anteil sich auf knapp 14 % belduft. Im Vorjahresver-
gleich mussten sie aber einen Ruckgang um rund 4 Prozent-
punkte hinnehmen. Verantwortlich hierfir ist in erster Linie
ein zu geringes Angebot. Hoteltransaktionen haben ihren

INVESTMENTS NACH OBJEKTART IN DEN BIG SIX
2015 in %, gesamt 29.641 Mio. €

O

2015

=

X

2016
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8.283
5.436

3177
2.345

6.016
6.692

3983
4.742

2.180
1.897

6.001
6.373
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5.000 6.000 7.000 8.000 9.000

Bronzeplatz aus dem Vorjahr verteidigt und sind mit 10 % am
Ergebnis beteiligt. Ihren Aufwdrtstrend der letzten Jahre ha-
ben sie damit eindrucksvoll bestdtigt. Vor dem Hintergrund
der guten Nutzernachfrage verwundert es nicht, dass sich
auch Projektentwickler wieder starker engagieren. Demzu-
folge kommen Entwicklungsgrundstiucke auf 4,5 % und plat-
zieren sich damit vor Logistik-Investments, deren Beitrag bei
knapp 4 % und damit etwa auf Vorjahresniveau liegt.

Berlin, DUsseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln, Minchen

2016 in %, gesamt 27.485 Mio. €

Biro

Einzelhandel, Biro-/Geschéftshaus
Logistik

Hotel

Entwicklungsgrundstick

Sonstige

Mit knapp 10,3 Mrd. € wurde mit Deals im dreistelligen Mil-
lionenbereich etwas weniger umgesetzt als 2015, dennoch
setzen sie sich mit einem Anteil von gut 37 % klar an die Spit-
ze. Fast gleichauf folgen die GréRenklasse 25 bis 50 Mio. €
(21 %) sowie Kaufe zwischen 50 und 100 Mio. € (20 %). Kleine-

© BNP Paribas Real Estate GmbH, 31. Dezember 2016

re Transaktionen bis 25 Mio. € erreichen ebenfalls zusammen
rund 21 %. Insgesamt kann demzufolge wie bereits im Vorjahr
von einem sehr ausgeglichenen Marktgeschehen gesprochen
werden, wodurch die breite und stabile Nachfragebasis ein-
drucksvoll untermauert wird.

819



INVESTMENTS NACH GROSSENKLASSEN IN DEN BIG SIX
W 2015 in Mio. €, gesamt 29.641 Mio. €

[ 2016 in Mio. €, gesamt 27.485 Mio. €

Berlin, DUsseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln, Minchen
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Die beiden bereits 2015 in Fuhrung liegenden Investorengrup-
pen konnten ihre Positionen erfolgreich verteidigen. An erster
Stelle finden sich demnach Equity/Real Estate Funds mit ei-
nem Umsatzanteil von knapp 18 %. Der Silberrang ging wieder
an Spezialfonds, die 15,5 % zum Ergebnis beitragen und damit
etwas mehr als im Vorjahr. Auf Position drei vorgeschoben
haben sich Investment Manager, die mit gut 14 % nur knapp

INVESTMENTS NACH KAUFERGRUPPEN IN DEN BIG SIX
W 2015 in %, gesamt 29.641 Mio. €

Equity/Real Estate Funds 17,4
Spezialfonds 13,5
Immobilien AGs/REITs 12,6
Investment/Asset Manager 87
Projektentwickler 7,5
Versicherungen 7,5
Pensionskassen 7,0
Private Anleger 56
Staatsfonds 40
Offene Fonds 4,0
Corporates 3,7
Family Offices 29
Immobilienunternehmen 2,5
Sonstige 31

10 15 20

*> YIELD COMPRESSION HAT SICH FORTGESETZT

Nachdem die Renditen bereits im gesamten Jahresverlauf
spurbar gesunken waren, haben sie auch im Schlussquartal
vereinzelt noch einmal leicht nachgegeben. Im Einzelnen
stellt sich die Situation wie folgt dar:

Im Burosegment hat das grolle Investoreninteresse bei gleich-
zeitig begrenztem Angebot die Renditen weiter sinken lassen.
In den letzten zwolf Monaten haben die Spitzenrenditen in
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Rang zwei verpasst haben. Einen zweistelligen Beitrag (knapp
13 %) leisten darUber hinaus noch Pensionskassen. In starke-
rem Male beteiligt waren aulerdem noch Projektentwickler
(8 %) sowie private Anleger, Immobilien AGs/REITS und Ver-
sicherungen, jeweils mit rund 5 %. Alle Ubrigen Kaufergruppen
tragen nur in geringerem Umfang zum Umsatz bei.

Berlin, DUsseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln, Minchen

W 2016 in %, gesamt 27.485 Mio. €

Equity/Real Estate Funds 17,9
Spezialfonds 15,5
Investment/Asset Manager 14,3
Pensionskassen 12,8
Projektentwickler 7,8
Private Anleger 5,5 g
Immobilien AGs/REITs 54 £
Versicherungen 47 &
Immobilienunternehmen 3,9 i
Corporates 38 £
Offene Fonds 3,7 %
Family Offices 2,0 g
Offentliche Hand 1,0 g
Sonstige 17 %
@
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den groflen Stédten durchschnittlich um fast 55 Basispunk-
te nachgegeben. Vor allem in Berlin hat sich die dynamische
Entwicklung fortgesetzt, sodass die Hauptstadt zusammen mit
Minchen mit 3,30 % die niedrigste Spitzenrendite aufweist.
Nur knapp dahinter folgt Hamburg mit 3,40 %. Mit etwas Ab-
stand belegt Frankfurt Platz vier mit 3,80 %. Weitere Ruckgan-
ge verzeichneten auch Dusseldorf und Kéln, wo jeweils 3,85 %
notiert werden. Auch die beiden rheinischen Metropolen ha-
ben damit die 4-%-Schwelle unterschritten.



Auch bei Geschaftshausern in den bestfrequentierten Lagen
der groflen Einkaufsmeilen hat sich Berlin weiter nach vorn
geschoben. Mit einer Spitzenrendite von 3,30 % liegt die
Hauptstadt nur noch unwesentlich hinter dem weiterhin teu-
ersten Standort Minchen, wo 3,25 % anzusetzen sind. Platz
drei geht an Hamburg mit 3,40 %. Gleichauf liegen die ubrigen
grollen Stadte Frankfurt, Disseldorf und Koln, wo Ende 2016
eine Spitzenrendite von 3,60 % notiert wird. Grundsatzlich
lasst sich aber festhalten, dass gerade in dieser Assetklasse
vereinzelt immer wieder Ausreiller zu beobachten sind, bei
denen die Preise noch deutlich hdher liegen. Auch Shopping
Center haben im Jahresvergleich noch einmal leicht, um 10
Basispunkte, nachgegeben und mit der aktuellen Spitzenren-

ENTWICKLUNG DER NETTO-SPITZENRENDITEN
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dite die 4-%-Marke erreicht. Bei Fachmarktzentren liegt sie
mittlerweile bei 5,00 %, und bei einzelnen Fach- und Super-
markten werden 5,50 % erzielt.

Nachdem 2015 bei Logistikimmobilien ein regelrechter Ren-
diterutsch zu beobachten war, hat sich die Entwicklung et-
was verlangsamt. Im Schnitt der groBen Standorte sanken die
Spitzenrenditen im Jahresvergleich um rund 15 Basispunkte.
Am teuersten ist weiterhin Minchen mit 5,05 %. Gleichauf bei
5,10 % liegen mit Dusseldorf, Frankfurt, Hamburg und Kéln
gleich vier der grofRen Markte, und auch Berlin ist mit 5,20 %
nur noch unwesentlich billiger.

* g Big Six (Berlin, DUsseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln, Minchen)

W Buro* [ Geschaftshauser* Logistik* M Shopping Center Fachmarkte [ Fachmarktzentren
9,00%
8,00%
7,00% g
E
6,00 % éu
—_ s
5,00% &
4,00% E
3,00% s
®
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) PERSPEKTIVEN DER INVESTMENTMARKTE

Trotz einiger nicht abschlieend einzuschétzender geopoli-
tischer Rahmenbedingungen spricht aus heutiger Sicht alles
fUr ein erneut sehr starkes Investmentjahr. Das Investoren-
interesse ist unverandert hoch, und das erste Quartal 2017
wird aufgrund einer Vielzahl bereits kurz vor Abschluss ste-
hender Deals vermutlich eines der besten der letzten zehn
Jahre werden. Spurbare Auswirkungen aufgrund moglicher-
weise weiter steigender Zinsen in den USA sind fur 2017 eher
noch nicht zu erwarten. Dies gilt insbesondere fir das Core-
Segment, in dem die Leverage-Effekte relativ gering sind. In
diesem besonders stark nachgefragten Teilmarkt steht fur die
Investoren in erster Linie die Sicherheit des Investments im
Vordergrund. Diese Tendenz wird sich aufgrund vieler Un-
sicherheiten im globalen Kontext eher noch verstarken, da

Deutschland gerade von internationalen Anlegern als sicherer
Hafen geschatzt wird. Im wahrscheinlichsten Szenario gehen
wir deshalb davon aus, dass die Renditen vereinzelt noch
weiter sinken werden. Bezogen auf das Transaktionsvolumen
dirfte die 50-Mrd.-€-Schwelle erneut als Zielmarke im Blick-
punkt stehen, die trotz eines weiterhin begrenzten Angebots
an groBvolumigen Objekten vermutlich ubertroffen werden
wird. Verantwaortlich fur diese Einschatzung ist die Tatsache,
dass vor dem Hintergrund der starken Nachfrage und des
aktuellen Preisniveaus zunehmend auch Bestandshalter da-
riber nachdenken werden, zu verkaufen. Auch das durch die
sehr positiven Rahmenbedingungen gestiegene Projektent-
wicklungsvolumen sowie die zunehmende Bereitschaft der In-
vestoren, Forward Deals zu akzeptieren, dirften das Volumen
der Verkaufe ebenfalls steigen lassen.

10111



KENNZAHLEN DER INVESTMENTMARKTE IN DEN BIG SIX

Frankfurt

_ 2015 2016 2015 2016 1‘2;36 2015 2016 1?;36 2015 2016 2015 2015 2016

Gesamt (Mio. €) 8283 5436 -344 |3177 2345 -26,2 |6.016 6.692 11,2 | 3983 4742 19,1 | 2180 1.897 -13,0 |6.001 6.373 6,2
Anteil Uber 50 Mio. € (%) 69,1 531 -231 533 340 -362 70,6 70,1 -0,7 51,8 416 -197 64,7 63,2 -2,2 61,8 67,9 10,0
Anteil Buro (%) 537 437 -186 | 51,3 526 26| 753 765 15| 603 604 03| 509 741 457 | 669 711 6,2
Anteil Citylagen (%) 351 185 -47,2 357 30,5 -145 61,8 34,7 -438 | 374 351 -6,0 59,0 63,1 6,9 23,3 15,7 -328
Anteil auslandischer Verkdufer (%) 36,8 41,0 11,4 | 480 236 -509 54,8 281 -487 | 410 20,6 -49,6 35,9 150 -582 34,7 21,5 -380
Anteil auslandischer Kaufer (%) 51,2 519 14| 523 389 -256| 574 569 -09 | 509 389 -236 | 487 308 -369 | 482 316 -344
Netto-Spitzenrendite Biro (%) 4,00 330 -175]| 435 385 -11,5| 4,30 380 ~-11,6 | 400 340 -150 | 445 385 -135 3,65 3,30 -9,6
Vervielfaltiger Biro*

City 21,0-28,0 19,5-23,5 20,5-25,0 20,5-25,5 19,0-23,5 24,5-30,0
Cityrand 17,5-22,5 16,0-20,5 17,0-21,5 16,5-23,0 16,0-19,0 22,5-26,5
Peripherie 14,5-18,5 14,0-17,0 14,0-18,5 14,0-18,5 14,0-16,0 17,5-20,5
Vervielfiltiger Biro-/ Geschaftshaus*

City** 23,0-30,0 23,0-28,0 23,0-29,0 23,0-29,5 23,0-28,0 24,0-31,0
Stadtteilzentrum 16,0-19,0 15,0-18,0 15,0-18,0 16,0-19,0 15,0-18,0 16,5-20,5
Vervielfltiger Logistik

Peripherie 13,0-18,5 14,0-19,0 14,0-19,0 14,0-19,0 14,0-19,0 14,0-19,0

* Bruttovervielfaltiger = Kaufpreis (ohne Nebenkosten) geteilt durch die Jahresnettokaltmiete © BNP Paribas Real Estate GmOH, 31. Dezember 2016

** |Im Einzelfall konnen diese Vervielfaltiger aufgrund besonderer Rahmenbedingungen teilweise deutlich Uberschritten werden.
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*> ANGEBOT BEGRENZT INVESTMENTUMSATZ

Mit einem Volumen von gut 5,4 Mrd. € bleibt der Berliner
Investmentmarkt zwar rund ein Drittel unter dem Rekord
von 2015, erzielt aber immer noch das drittbeste Ergebnis
seiner Geschichte. Wie gut das Resultat ist, zeigt sich auch
mit Blick auf den 10-Jahres-Schnitt, der um knapp ein Drit-
tel Ubertroffen wurde. Die Tatsache, dass im Vergleich zum
Vorjahr weniger investiert wurde, ist dementsprechend
nicht als Indiz fur eine nachlassende Nachfrage zu sehen.
Vielmehr ist die Angebotsseite - insbesondere im grovolu-
migen Core-Segment - so begrenzt, dass die aulerordent-
lich hohe Nachfrage bei Weitem nicht bedient werden kann.
Dies schlagt sich auch im bundesweiten Ranking der groRen
Investmentstandorte nieder: Wahrend die Hauptstadt im
Vorjahr noch mit Abstand die Nummer eins war, hat sie im
aktuellen Jahr nicht nur die Fohrungsposition an Frankfurt
abgegeben, sondern auch noch Minchen den Vortritt las-
sen mussen.

> ABSCHLUSSE IM SCHNITT ETWAS KLEINER ALS 2015
Insgesamt war das Investmentgeschehen im Jahr 2016
etwas kleinteiliger als noch im Vorjahr, was sich im
durchschnittlichen Volumen pro Abschluss widerspiegelt.
Wahrend es 2015 - unterstitzt durch den Verkauf des
Potsdamer-Platz-Ensembles - noch bei 40 Mio. € lag, ist es
nun mit rund 29 Mio. € wieder auf dem bekannten Niveau
der friheren Jahre. Tatsachlich wurde nach GroRenklassen
differenziert in den beiden groBten Kategorien zwischen
50 und 100 Mio. € sowie Uber 100 Mio. € nur jeweils rund
die Halfte des Volumens des Vorjahreszeitraums inves-
tiert, was die angespannte Angebotssituation bestatigt. Sie
kommen auf Anteile von 19 % (-5 Prozentpunkte) bzw. 34 %
(-11 Prozentpunkte). Aber auch in der drittgrofiten Kate-
gorie zwischen 25 und 50 Mio. € fiel das Volumen rund ein
Viertel niedriger aus als im Vorjahr (Anteil 19 %). Deutlich
mehr investiert (+44 %) wurde dagegen im Segment zwi-
schen 10 und 25 Mio. €, das nun auf 23 % kommt.

*> EQUITY/REAL ESTATE FUNDS ERNEUT VORN

Auf der Nachfrageseite finden sich Equity/Real Estate Funds
mit einem Anteil von 23 % an erster Stelle. In etwa gleich-
auf folgen mit jeweils rund 14 % Immobilien AGs/REITs so-
wie Investment Manager, die fur verschiedene Investoren-
gruppen wie Pensionskassen und Versicherungen tatig
werden. Die Ubrigen 49 % tragen eine Vielzahl von Kaufern
wie Privatanleger, Entwickler und Spezialfonds bei, was die
breite Nachfrage unterstreicht. Rund die Halfte des Gesamt-
volumens stammt dabei von auslandischen Investoren.

INVESTMENTMARKT DEUTSCHLAND 2017 BERLIN
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INVESTMENTS NACH KAUFERGRUPPEN IN BERLIN
B in % Anteil Auslander 51,9 %

Equity/Real Estate Funds 23,1
Immobilien AGs/REITs 14,0
Investment/Asset Manager 13,6
Immobilienunternehmen 50
Projektentwickler 8,5 i
Corporates 6,8 ;g)
Private Anleger 6,7 ;
Spezialfonds 49 g
Versicherungen 4,6 %
Family Offices 29 &
Pensionskassen 2,4 é
Sonstige 3,5 %
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*> EQUITY/REAL ESTATE FUNDS AUCH VERKAUFER NR. 1
Auch auf der Verkauferseite haben Equity/Real Estate
Funds im Jahr 2016 die Nase vorn: Mehr als ein Viertel des
Investitionsvolumens ist in ihre Taschen geflossen. Dabei
handelt es sich weniger um einzelne Verkaufe, sondern
zum Groliteil um Berliner Objekte, die innerhalb umfang-
reicher Portfoliotransaktionen den Eigentimer wechselten.
Zu den Investorengruppen, die in groBerem Umfang ver-
kauft haben, zahlen darUber hinaus Privatpersonen (14 %),
Investment Manager (13 %), Immobilien AGs/REITs (10 %)
sowie Projektentwickler (9 %). Der Anteil auslandischer
Verkaufer ist im Vergleich zum Vorjahr leicht, auf 41 %,
gestiegen, absolut betrachtet liegt das Volumen allerdings
unter dem Vorjahresniveau.

> BUROS SIND INVESTOR'S DARLING

BUroobjekte standen mit rund 44 % erneut im Fokus des
Interesses, auch wenn insgesamt fast nur noch die Halfte
des Vorjahresvolumens investiert wurde. In keiner anderen
Assetklasse war ein dhnlich starker Rickgang zu beobach-
ten. Wie eingangs erwahnt, begrindet sich der Ruckgang
jedoch angebotsseitig und ist kein Resultat mangelnder
Nachfrage. Auch bei Einzelhandelsimmobilien verhin-
dert das fehlende Angebot héhere Umsatze. Hier betrdgt
der Ruckgang rund ein Drittel (Anteil 26 %). Einen wahren
Boom erleben dagegen derzeit Hotelimmobilien, auf die
rund 13 % des Volumens entfallen. Neben Logistikassets
(3%) stellen sie die einzige Kategorie, in die im Vorjah-
resvergleich etwas mehr investiert wurde. DarUber hinaus
entfallen rund 5 % auf Entwicklungsgrundsticke sowie gut
9 % auf alle Ubrigen Assetklassen, darunter auch gemischt
genutzte Objekte und Pflegeheime.

*> WENIGER UMSATZ IN DER TOPCITY

Nachdem 2015 unterstitzt durch den Verkauf des Pots-
damer Platzes noch rund 35 % des Volumens auf die Top-
city entfallen waren, ist ihr Beitrag im Jahr 2016 auf rund
19 % gefallen. Dies ist auch im langfristigen Vergleich ein
sehr niedriges Ergebnis, welches die geringe Verfugbar-
keit gerade in den besten Lagen unterstreicht. Am meisten
investiert wurde mit rund 37 % in den traditionell starken
Citylagen, gefolgt vom Cityrand mit 24 %. Aber auch in den
Nebenlagen war das Investmentgeschehen &uRerst rege.
Sie kommen auf deutlich mehr als 1 Mrd. € Investitions-
volumen bzw. einen Anteil von rund 21 % und damit auf ein
Ergebnis, das sich auch im langfristigen Vergleich sehen
lassen kann. Zudem wurden hier so viele Abschlusse wie in
keiner anderen Lage registriert.
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INVESTMENTS NACH VERKAUFERGRUPPEN IN BERLIN
W in % Anteil Auslander 41,0 %

Equity/Real Estate Funds
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Geschlossene Fonds
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Immobilienunternehmen
Offene Fonds
Sonstige
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» BURORENDITEN IM STURZFLUG ENTWICKLUNG DER NETTO-SPITZENRENDITEN IN BERLIN
An der Entwicklung der Netto-Spitzenrenditen kann man W Biro M Geschaftshauser Logistik

die hohe Nachfrage bei unzureichendem Angebot deutlich

ablesen. So vollzog die Nettoanfangsrendite fir Biros im 10,00%

Jahresverlauf einen wahren Sinkflug und landet zum Jah- 9,00%

resende bei 3,30 %, ganze 70 Basispunkte unter dem Vorjah- B00%

resniveau. Im bundesweiten Vergleich hat die Hauptstadt
mittlerweile zu Muinchen aufgeschlossen und sich Uber
die vergangenen Jahre von einem eher ginstigen Standort
zum gemeinsam mit der bayerischen Landeshauptstadt
teuersgten Investmentstandort entwickelt. Auch dies ist das oo I
Resultat der auRerordentlich guten Zukunftsperspektiven, 300%

die fur Berlin prognostiziert und seitens der Investoren ge-
schatzt werden. Aber auch bei anderen Nutzungen sind die 100%

Preise weiter gestiegen. So wird fUr Geschaftshduser in den 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
besten Lagen eine Netto-Spitzenrendite von 3,30 % erzielt

(-35 Basispunkte), wobei gerade hier in Einzelfallen, wenn

die Rahmenbedingungen stimmen, auch noch hdhere Prei- INVESTMENTS NACH HERKUNFT DES KAPITALS IN BERLIN

se akzeptiert werden. Das Feld der Logistikimmobilien ge- in %

staltet sich dagegen mit einer Rendite von 5,20 % trotz des
Rickgangs um 20 Basispunkte im bundesweiten Vergleich
der grof3en Standorte noch recht ginstig.

7,00%

6,00 %

5,00%

2,00%
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*> ANHALTEND HOHE NACHFRAGE AUCH 2017

Nordamerika

Vor dem Hintergrund der positiven Prognosen hinsichtlich M Nahost
der wirtschaftlichen Entwicklung, den lebhaften Nutzer- Asien
markten und der prognostizierten Mietentwicklung dirfte M Sonstige

der Berliner Investmentmarkt auch im Jahr 2017 im Fokus
der Investorennachfrage stehen. Da jedoch das Investitions-
volumen in hohem Malle vom verfigbaren Angebot, gerade
im grollvolumigen Segment, abhéngt, sind zuverldssige
Prognosen mit heutigem Stand nicht moglich. Als gesichert © 8NP Paribas Real Estate GMbH, 31. Dezember 2016
gilt, dass 2017 erneut ein sehr gutes Investmentjahr wird,

bei dem der 5-Jahres-Durchschnitt (gut 5 Mrd. €) ubertrof-

fen werden dirfte. Ob das Ergebnis wieder in die Nahe des

Vorjahresrekords (gut 8 Mrd. €) rucken wird, hangt jedoch

wesentlich vom verfigbaren Angebot und GroRabschlissen

ab. Im Zuge des anhaltenden Nachfrageuberhangs kann

auch ein weiteres leichtes Nachgeben der Netto-Spitzen-

renditen nicht ausgeschlossen werden.
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*> DRITTBESTES RESULTAT ALLER ZEITEN

Auch wenn der Dusseldorfer Investmentmarkt nicht an die
herausragende Vorjahresbilanz anknipfen kann, bleibt die
nordrhein-westfalische Landeshauptstadt weiter im Fokus
der Investoren: Mit knapp 2,35 Mrd. € floss nur im Rekord-
jahr 2015 und im Boomjahr 2006 mehr Kapital in Gewer-
beimmobilien als 2016. Dass das Transaktionsvolumen im
Vorjahr um mehr als ein Viertel héher ausfiel, ist jedoch
nicht auf eine signifikant gesunkene Anzahl registrierter
Deals zurGckzufihren, sondern vielmehr auf das Volumen
anteilig eingerechneter Paketverkaufe: Wahrend Einzel-
deals ein mit 2015 vergleichbares Ergebnis erzielten, fiel
das Portfoliovolumen fast 58 % niedriger aus. Deutlich ge-
sunken, auf rund 21 Mio. €, ist auch der durchschnittliche
Kaufpreis Uber alle erfassten Transaktionen.

*> VIELE DEALS IM ZWEISTELLIGEN MILLIONENBEREICH
Anders als noch in den Vorjahren, in denen GroRabschlisse
uber 100 Mio. € die entscheidendsten Umsatzanteile ge-
nerierten, machen 2016 die Kategorien die mittleren Gro-
Rensegmente zwischen 10 und 50 Mio. € mit einem Anteil
von zusammen knapp 57 % das Gros des Volumens aus. Die
Basis hierfur legen in erster Linie Transaktionen zwischen
25 und 50 Mio. €, ihr Anteil am Investitionsvolumen ist um
gut 11 % gestiegen und macht Uber ein Drittel des Umsat-
zes aus. Aber auch Deals zwischen 10 und 25 Mio. € kdnnen
knapp 23 % zum Ergebnis beisteuern. Mehr als jeder funf-
te Euro flieBt dariber hinaus in GrolRdeals im dreistelligen
Millionenbereich, die jedoch einen Umsatzrickgang um
55 % verbuchen. Neben dem gréfiten Segment verzeichnet
auch die zweitgrofite Kategorie zwischen 50 und 100 Mio. €
angebotsbedingt Verluste und kommt auf gut 12 %. Weitere
rund 9 % erreichen Vertrage unter 10 Mio. €.

*> SPEZIALFONDS NEUER SPITZENREITER

Das Ranking der Kaufergruppen wird von den Spezialfonds
angefuhrt, die mit einem Drittel des Transaktionsvolumens
klar die FOhrung Ubernehmen. Sie zeichnen fir zwei der
vier Deals im dreistelligen Millionenbereich verantwortlich.
Umfangreicher investiert haben auch Equity/Real Estate
Funds (gut 17 %) und Investment/Asset Manager (16 %),
die dahinter auf den Positionen zwei und drei liegen. In
Erscheinung getreten sind dariber hinaus mit fast 11 %
Pensionskassen. Alle weiteren Branchen tragen einstellige
Anteile zum Resultat bei: Projektentwickler, private Anleger
und Versicherungen liegen dabei dichtauf mit jeweils zwi-
schen 5 und 6 %. Der Anteil auslandischer Anleger ist auf
knapp 39 % gesunken.
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*> PROJEKTENTWICKLER NUTZEN GUNST DER STUNDE
Auf Verkduferseite wird die Rangliste mit Abstand von den
Projektentwicklern angefihrt - Uber ein Funftel des Um-
satzes geht auf ihr Konto. Sie profitieren von der grof3en
Nachfrage und verkaufen ihre Projekte unmittelbar nach
oder bereits vor Fertigstellung. Etwas abgeschlagen teilen
sich private Anleger zusammen mit den Family Offices den
Silberrang mit jeweils rund 13 %. Des Weiteren erreichen
auch Equity/Real Estate Funds und Immobilien AGs/REITs
mit je 11 % zweistellige Anteile am Verkaufsvolumen. Die
ubrigen Anlegergruppen sind mit unter 10 % deutlich gerin-
ger am Umsatz beteiligt. Im Vergleich zum Vorjahr hat sich
der Anteil auslandischer Verkaufer erheblich verringert und
liegt mit knapp 24 % in etwa auf dem Niveau des Durch-
schnitts der Big Six.

»> BURO NACH WIE VOR TOP-ASSETKLASSE

Mit 53 % des investierten Kapitals fuhren Biroimmobilien
das Ranking der Objektarten klar an und erzielen mit Uber
1,2 Mrd. € ein sehr gutes Ergebnis, das deutlich Uber dem
zehnjahrigen Schnitt liegt. Bemerkenswert ist insbesonde-
re auch das Resultat der Hotel-Investments: Mit 398 Mio. €
generieren sie nicht nur die beste Jahresbilanz aller Zeiten
und einen Umsatzanteil von 17 %, sondern setzen sich so-
gar knapp vor die traditionell starken Einzelhandelsimmo-
bilien (gut 16 %). Dass in dieser Assetklasse deutlich weni-
ger als im Jahr 2015 investiert wurde, hangt jedoch stark
mit einigen groflvolumigen Transaktionen wie den Dussel-
dorf Arcaden und dem Sevens zusammen, die das Ergebnis
im vergangenen Jahr in die Hohe getrieben haben. Logistik-
objekte konnten ihren Umsatz dahingegen leicht steigern
und kommen auf etwas mehr als 6%, auf Entwicklungs-
grundsticke entfallen knapp 5 %.

> LAGEPRAFERENZEN UNVERANDERT

Mit einem durchschnittlichen Umsatzanteil von 42 % in
den vergangenen zehn Jahren ist der Cityrand traditionell
die starkste Lage des Dusseldorfer Marktgebiets. Hieran
hat sich auch 2016 nichts gedndert: Insgesamt sind 38 %
des Investitionsvolumens in den Cityrandzonen lokalisiert.
Nichtsdestotrotz bleiben auch Investments in der Dissel-
dorfer City beliebt und tragen knapp 31 % zum Umsatz bei.
Erfreulich ist dariber hinaus, dass die Nebenlagen ihr Vo-
lumen um rund 87 % steigern konnten und auf einen An-
teil von gut 19 % kommen. Hier wurden auch die meisten
Transaktionen registriert. Weitere gut 12 % verbuchen die
peripheren Lagen.
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*> RENDITEN AUF NEUEM TIEFSTSTAND
Erwartungsgemall haben die starke und breit gefacherte
Nachfrage und der daraus resultierende Wettbewerb um
die am Markt befindlichen Premiumobjekte die Renditen
2016 in allen Assetklassen weiter sinken lassen. Besonders
ausgepragt ist die Yield Compression fur Top-BUroassets
ausgefallen: In diesem Marktsegment haben die Netto-
Spitzenrenditen um 50 Basispunkte nachgegeben, sodass
aktuell 3,85 % anzusetzen sind. Noch einmal leicht erhoht
haben sich auch die Preise im ohnehin schon teuren Seg-
ment der Geschaftshduser in den besten Lauflagen der
FulBgangerzonen. Hier ist die Spitzenrendite im vergange-
nen Jahr um 20 Basispunkte auf 3,60 % gesunken. Gerade
in dieser Assetklasse ist aber darauf hinzuweisen, dass im
Einzelfall bei besonderen Rahmenbedingungen auch noch
deutlich hohere Preise erzielt werden kénnen. Des Weiteren
haben sich die Spitzenrenditen fir hochwertige Logistik-
immobilien um 15 Basispunkte auf 5,10 % reduziert.

) GUTE UMSATZPERSPEKTIVEN AUCH FUR 2017

Die Jahresendbilanz 2016 auf dem Dusseldorfer Invest-
mentmarkt kann sich sehen lassen, auch wenn das Re-
kordresultat aus dem Vorjahr verfehlt wurde. Grundsatzlich
gehort die nordrhein-westfalische Landeshauptstadt mit
ihren sehr gut funktionierenden Nutzermdrkten nach wie
vor zu den interessantesten deutschen Markten. Bemer-
kenswert ist vor allem, dass das Ergebnis in erster Linie
auf einer breiten Investitionstétigkeit im mittleren Segment
basiert. Dies verdeutlicht die nachhaltig hohe Nachfra-
ge am Markt, die auf ein passendes Angebot getroffen ist.
Vor diesem Hintergrund ist auch for 2017 eine sehr gute
Performance des Investmentmarkts zu erwarten. Ob das
Vorjahresergebnis aber wieder erreicht werden kann, hangt
insbesondere von einem ausreichenden Angebot ab.
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._FRANKFURT

» FRANKFURT: ZURUCK AN DER SPITZE

Mit einem Transaktionsvolumen von dber 6,69 Mrd. € kann
Frankfurt nicht nur das sehr gute Vorjahresergebnis um
11 % ubertreffen, sondern setzt sich das erste Mal seit 2011
wieder an die Spitze aller groflen Stadte. Gleichzeitig wur-
de damit das zweitbeste jemals erzielte Resultat registriert
und der zehnjahrige Schnitt um zwei Drittel Gberboten. Zum
Umsatz haben auch einige Grol3deals beigetragen. Zu nen-
nen sind hier u.a. die Verkaufe der Objekte Commerzbank
Tower, TaunusTurm, IBC, Adlerwerke sowie Junghof Plaza.
Insgesamt hat aber vor allem ein reges Investmentge-
schehen in allen Marktsegmenten das Ergebnis nach oben
getrieben. Hierfur spricht auch, dass mehr als 160 Deals
(Uber 10 % mehr als 2015) erfasst wurden. Transaktionen
im dreistelligen Millionenbereich haben sich dagegen von
15 (2015) auf 8 verringert. Hierdurch wird eindeutig unter-
strichen, dass die Bankenmetropole nicht nur ein beliebtes
Ziel fir Hochhaustransaktionen ist, sondern die Investoren
dem Standort und den Marktstrukturen insgesamt grofRes
Vertrauen entgegenbringen.

*> NACHFRAGE IN ALLEN MARKTSEGMENTEN

Zwar hat sich die Zahl der Verkdufe im dreistelligen Millio-
nenbereich spurbar reduziert, gleichzeitig wurden aber zwei
Deals mit einem Volumen von Uber einer halben Milliarde
Euro registriert, sodass die GroRenklasse Uber 100 Mio. €
mit knapp 48 % erneut am meisten zum Ergebnis beige-
tragen hat. Aber auch die Kategorien von 50 bis 100 Mio. €
(22,5 %) sowie zwischen 25 und 50 Mio. € (15 %) leisten um-
fangreiche Beitrage. In beiden Klassen wurde auch das ab-
solute Umsatzvolumen spUrbar gesteigert. Gleiches gilt fir
kleinere Objekte bis 10 Mio. €, die auf gut 4 % kommen und
in die absolut 77 % mehr investiert wurde als im Vorjahr.

*> DREI INVESTORENGRUPPEN BESONDERS AKTIV

Auch wenn eine Vielzahl unterschiedlicher Anlegergruppen
aktiv war, haben sich drei Investorentypen besonders stark
engagiert. In FOhrung liegen Pensionskassen mit einem
Umsatzanteil von 23 %. Hier spiegeln sich insbesondere
die groRvolumigen Verkaufe des Commerzbank Towers und
des TaunusTurms wider. Knapp dahinter folgen Equity/ Real
Estate Funds (21 %). Verantwortlich hierfur ist vor allem der
Verkauf des Officefirst-Portfolios an Blackstone, das neben
dem Squaire weitere grof3e Objekte in Frankfurt beinhaltet.
Auf Rang drei platzieren sich Investment Manager (16 %).
Mit fast 10 % waren auch Projektentwickler sehr aktiv. Der
Anteil auslandischer Anleger liegt mit 57 % auf Vorjahres-
niveau und deutlich Uber dem bundesweiten Schnitt.
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® UNTERSCHIEDLICHE VERKAUFERGRUPPEN BETEILIGT
Auf Verkauferseite stehen vier Gruppen im Vordergrund.
An die Spitze gesetzt haben sich Projektentwickler mit gut
19 %, die von der aktuellen Marktsituation und starken
Nachfrage profitieren. Position zwei belegen Immobilien
AGs/REITs mit Ober 17 %. Die groften Anteile resultieren
dabei aus dem Verkauf des Officefirst-Pakets. Auf den dritten
Rang haben es Equity/Real Estate Funds geschafft, deren
Anteil sich auf knapp 15 % belduft. Vervollstandigt wird das
Fuhrungsquartett von den Banken. Dahinter verbirgt sich in
erster Linie die Transaktion des Commerzbank Towers. Alle
ubrigen Anlegergruppen kommen lediglich auf einstellige
Anteile. Mit rund 28 % fallt die Beteiligung auslandischer
Investoren spurbar niedriger aus als auf Kduferseite.

»> BUROS TRAGEN RUND DREI VIERTEL ZUM UMSATZ BEI
Auch 2016 haben Biroimmobilien ihre herausragende Be-
deutung fur den Frankfurter Investmentmarkt bestatigt.
Mit einem Anteil von 76,5 % sind sie die mit Abstand wich-
tigste Assetklasse und liegen leicht Uber ihrem langjahri-
gen Schnitt (73 %). Stark zugelegt haben Hotelverkéufe, die
ihre Erfolgsstory der letzten Jahre unvermindert fortsetzen
und mit gut 10 % auf Platz zwei kommen. Damit liegen sie
weit vor den Ubrigen Nutzungsarten. Die 2015 noch stark
vertretenen Retail-Immobilien, zu denen auch innerstadti-
sche Geschaftshauser gezahlt werden, steuerten dagegen
lediglich knapp 3 % zum Transaktionsvolumen bei. Verant-
wortlich hierfir war vor allem ein bei Weitem nicht ausrei-
chendes Angebot. Der Beitrag von Logistikobjekten bewegt
sich in der gleichen GroRenordnung, wobei sie ihr absolutes
Volumen leicht steigern konnten. Mit gut 2 % folgen Ent-
wicklungsgrundsticke auf Rang funf, in die etwas weniger
investiert wurde als im Vorjahr.

*> NEBENLAGEN KNAPP IN FUHRUNG

Im Gegensatz zu den meisten anderen Jahren entfiel 2016
der groBte Umsatzanteil auf die Nebenlagen (38 %). Gleich-
zeitig wurden hier auch die mit Abstand meisten Deals re-
gistriert. Weit Uber die Halfte des Resultats wurde dabei in
BUroobjekte investiert, was dafUr spricht, dass die Inves-
toren an eine weiterhin positive Entwicklung des Frank-
furter Marktes glauben. Die Ublicherweise klar in Fihrung
liegende City musste sich mit Platz zwei begnigen, wenn-
gleich ein Anteil von knapp 35 % nur einem hauchdinnen
Rickstand entspricht. Auf Standorte in den Cityrand-Lagen
entfielen weitere 19,5% des Transaktionsvolumens, die
Peripherie war mit knapp 8 % im Ublichen, erwarteten Um-
fang vertreten.
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*> RENDITEN HABEN WEITER NACHGEGEBEN

Aufgrund der sehr guten Marktsituation haben die Renditen
in den letzten zwolf Monaten weiter deutlich nachgegeben,
wobei diese Entwicklung in allen Marktsegmenten zu be-
obachten war. Am starksten fiel die Yield Compression aber
bei BUroobjekten aus. Die aktuell anzusetzende Spitzen-
rendite liegt hier mit 3,80 % 50 Basispunkte unter dem
vergleichbaren Vorjahreswert. Damit bewegt sich Frankfurt
weiterhin im Mittelfeld der grof3en deutschen Standorte.
Auch bei innerstadtischen Geschaftshausern in den besten
Lagen gab die Spitzenrendite noch einmal um 20 Basis-
punkte auf 3,60 % nach. Nach dem sehr starken Rickgang
2015 hat sich die Entwicklung im Logistiksegment et-
was verlangsamt. Mit 5,10 % liegt die Spitzenrendite hier
15 Basispunkte niedriger als Ende 2015.

» NACHFRAGEDRUCK DURFTE 2017 ANHALTEN

Zwar ist eine Einschatzung der weiteren Entwicklung eini-
ger internationaler Einflussfaktoren nur schwer vorzuneh-
men, trotzdem spricht vieles fur ein auch 2017 sehr dy-
namisches Investmentjahr. Die beiden wichtigsten Griunde
sind einerseits die unverandert positive Konjunktur- und
Beschaftigungsentwicklung, andererseits der anhaltende
Nachfragedruck der Investoren. Hierbei spielen auch die
guten Buroflachenumsdtze und ricklaufigen Leerstande
eine wichtige Rolle. Gerade in einer tendenziell eher et-
was unsicheren globalen Situation gewinnt die Stabilitat
Deutschlands, vor allem fir internationale Investoren, wei-
ter an Gewicht. Hiervon wird Frankfurt als der am starks-
ten international gepragte Standort besonders profitieren.
Das wahrscheinlichste Szenario ist deshalb ein erneut ho-
hes Transaktionsvolumen, das spirbar Uber dem 5-jahri-
gen Schnitt liegen durfte. Ob die 6-Mrd.-€-Schwelle wieder
ubertroffen werden kann, ist vor dem Hintergrund des be-
grenzten Angebots, vor allem im grof3volumigen Core-Seg-
ment, aber noch offen.
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~_ HAMBURG

*> HERAUSRAGENDES ERGEBNIS

Der Hamburger Investmentmarkt erzielte 2016 ein Volumen
von 4,74 Mrd. € und steigerte damit sein Vorjahresresultat
noch einmal deutlich um 19 %. Insgesamt ist es das zweit-
beste jemals erzielte Ergebnis - lediglich im Boomjahr 2007
wurde noch mehr in der Hansestadt investiert (5,09 Mrd. €).
Der 10-jahrige Durchschnitt wurde entsprechend deutlich,
um 60 %, Ubertroffen. Insbesondere das vierte Quartal sticht
dabei mit 1,65 Mrd. € heraus und profitiert in erheblichem
Malle von Portfolioverkdufen. Insgesamt sind es jedoch
gerade die Einzeldeals, die mit einem Rekordergebnis von
3,70 Mrd. € (78 %) zu diesem herausragenden Resultat ge-
fuhrt haben. Zu den gréfiten Deals zéhlen dabei das Neu-
bauprojekt Alter Wall sowie das Saturn-Kaufhaus in der
Ménckebergstrale, die beide bereits im ersten Halbjahr
verkauft wurden. Das durchschnittliche Volumen pro Deal
liegt mit 24,8 Mio. € auf dem hohen Vorjahresniveau.

*> UMSATZZUWACHS IN KLEINEREN SEGMENTEN

Die Verteilung des Investitionsvolumens auf die einzelnen
Grolenklassen zeigt, dass das hohe Gesamtergebnis auf
einer regen Marktaktivitdt in allen Segmenten beruht und
nicht nur durch wenige GroRabschlisse begrindet wird.
Deals zwischen 25 und 50 Mio. € liegen mit Abstand vorn
(knapp 33 %) und konnen ihr Vorjahresvolumen um mehr
als eine halbe Milliarde Euro steigern. Besonders erfreulich
ist, dass auch die beiden kleineren Segmente bis 10 Mio. €
sowie zwischen 10 und 25 Mio. € absolut noch einmal zu-
legen und zusammen knapp 26 % des Investmentvolumens
erzielen. GroRvolumige Transaktionen zwischen 50 und
100 Mio. € Ubertrafen erneut die 1-Mrd.-€-Grenze und
steuern gut 23 % bei. Auf Deals im dreistelligen Millionen-
bereich entfallen rund 18 %.

*> SPEZIALFONDS LIEGEN MIT ABSTAND AN DER SPITZE
Das Investorenranking wird mit Uber 30 % von Spezialfonds
angefihrt, die fur viele groRvolumige Deals verantwort-
lich zeichnen. DarUber hinaus liegen sie aber auch bei der
Anzahl der abgeschlossenen Transaktionen in der Spit-
zengruppe, nur Ubertroffen von Privatinvestoren. Erst mit
grolRem Abstand folgen dicht beieinander Investment/Asset
Manager (knapp 13 %), Pensionskassen (12 %) sowie Equi-
ty/Real Estate Funds (rund 11 %). Projektentwickler (gut
8 %) und private Anleger (knapp 7 %) sind daruber hinaus
die einzigen Kaufergruppen, die Anteile Uber 5% erzielen.
Der Anteil auslandischer Investoren ist auf knapp 39 % ge-
sunken, nachdem diese im Vorjahr rund die Halfte des In-
vestmentvolumens erreichten.
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*) PROJEKTENTWICKLER AUF VERKAUFERSEITE VORN

Auf Verkduferseite zeigt sich ein sehr ahnliches Bild - aller-
dings mit anderen Protagonisten. Projektentwickler nutzen
die hohe Nachfrage des aktuellen Marktumfelds und ver-
kauften Objekte fur mehr als 1,4 Mrd. € (gut 30 %). Damit
fuhren sie das Ranking deutlich an, nachdem sie im Vorjahr
noch auf den zweiten Platz verwiesen worden waren. In den
zweistelligen Prozentbereich schafften es dariber hinaus
Immobilien AGs/REITs (knapp 12 %), die noch im Vorjahr
fuhrenden Equity/Real Estate Funds (gut 11 %) sowie Pri-
vatanleger (10,5 %). Mit jeweils rund 8 % folgen Corporates
und Versicherungen. Gut ein Finftel des Investitionsvolu-
mens wurde von ausldndischen Akteuren verkauft. Damit
ist ihr Anteil gegeniber dem Jahr 2015 deutlich gesunken,
als sie mehr grolRvolumige Objekte verkauft und rund 41 %
erreicht hatten.

> BUROS GENERIEREN HOCHSTES VOLUMEN

Wie in den Vorjahren fGhren Buroobjekte die Verteilung des
Transaktionsvolumens auf die Assetklassen an (Uber 60 %).
Mit knapp 2,9 Mrd. € erzielen sie absolut das zweithdchste
jemals registrierte Ergebnis, das lediglich 2007 durch um-
fangreiche Portfolioverkaufe noch héher lag. Einzelhandels-
immobilien erobern mit 16 % den zweiten Platz zurlck,
nachdem sie im Vorjahr aufgrund des geringen Angebots auf
den vierten Platz verwiesen wurden. Hotelimmaobilien verlie-
ren gegeniuber ihrem Rekordwert aus 2015, erzielen jedoch
wieder ein sehr respektables Resultat, das 8 % zum Gesamt-
ergebnis beisteuert. Nach dem auBergewohnlichen Vor-
jahresergebnis kommen Logistikimmobilien 2016 auf einen
Umsatzanteil von knapp 5%. Sie werden aktuell von Ent-
wicklungsgrundstucken Ubertroffen, die gut 7 % beisteuern.

*> NEBENLAGEN VOR CITY

Im Gegensatz zum Vorjahr kénnen sich die Nebenlagen
knapp vor die City schieben und belegen mit gut 36 % der
Investments den ersten Rang. Sie profitieren von einer sehr
hohen Dealanzahl und auch von Objekten, die im Rahmen
von Portfoliotransaktionen, wie Officefirst, den Eigentimer
wechselten. Auf die City entfallt mit gut 35 % ebenfalls ein
sehr hohes Volumen, das absolut noch Uber dem Ergebnis
des Vorjahres liegt. Knapp 27 % erzielen daruber hinaus die
Cityrandlagen, die damit ein paar Prozentpunkte gegen-
uber 2015 eingebURt haben. Insgesamt zeigt sich erneut
eine recht gleichmaRige Verteilung Uber das Stadtgebiet.
Lediglich die fur Investments kaum bedeutende Peripherie
weicht deutlich ab und steuert nur 2 % zum Ergebnis bei.
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»> BURORENDITEN SINKEN WEITER

Aufgrund der hohen Nachfrage auf den Immobilienmark-
ten, die gerade im Premiumsegment auf ein sehr limitiertes
Angebot trifft, haben die Netto-Spitzenrenditen im Jahres-
verlauf weiter nachgegeben. Bereits zur Jahresmitte sind
die Renditen fur erstklassige Biroobjekte unter 4,00 % ge-
sunken, haben seitdem aber noch weiter auf 3,40 % nach-
gegeben. Damit erreichen sie erstmals das gleiche niedrige
Niveau wie Geschaftshauser, deren Spitzenrenditen sich
um 35 Basispunkte auf ebenfalls 3,40 % reduziert haben. In
Einzelfdllen werden in diesem Marktsegment jedoch noch
niedrigere Werte erzielt. FUr Top-Logistikassets werden in
der Spitze bis zu 5,10 % erreicht und damit 15 Basispunkte
weniger als vor einem Jahr. Insgesamt liegen die Spitzen-
renditen fur alle Assetklassen auf einem Rekordniveau.

*> PERSPEKTIVEN

Der Hamburger Investmentmarkt konnte sein Transak-
tionsvolumen seit 2012 jedes Jahr steigern und ndherte
sich mit dem 2016er Ergebnis dem Rekordvolumen von
uber 5 Mrd. € aus dem Jahr 2007. Dabei besteht in allen
Marktsegmenten eine breite Nachfrage, sodass alle Nut-
zungsarten, GroRenklassen und Lagen profitieren. Unter
gleichbleibenden wirtschaftlichen Rahmenbedingungen ist
auch fur 2017 wieder von einem hervorragenden Resultat
auszugehen. Wie hoch das Volumen dabei tatsachlich aus-
fallen wird, hangt insbesondere von der Angebotssituation
ab. Wenn auch wieder mehrere Objekte im dreistelligen
Millionenbereich verkauft werden, sollte erneut ein Uber-
durchschnittliches Ergebnis erzielt werden konnen. Es ist
aus heutiger Sicht jedoch davon auszugehen, dass es wahr-
scheinlich unter dem aktuellen Niveau liegen wird.
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~_KOLN

*> ERNEUT STARKER INVESTMENTUMSATZ

Auch wenn das Rekordjahr 2015 nicht ganz wiederholt
werden konnte, hatte der Kélner Investmentmarkt mit ei-
nem Transaktionsvolumen von 1,9 Mrd. € erneut ein au-
Berst starkes Jahr und erzielt das zweitbeste Ergebnis al-
ler Zeiten. Das durchschnittliche Volumen je Deal liegt mit
fast 26 Mio. € knapp unter dem Vorjahresniveau und gut
7 Mio. € Uber dem langjédhrigen Durchschnitt. Bemerkens-
wert ist dabei die Aufholjagd in der zweiten Jahreshalfte,
in der rund 77 % des Gesamtumsatzes erzielt wurden. Im
Vergleich zum Vorjahr ist zudem der Anteil der Einzeldeals
um 6 Prozentpunkte auf aktuell fast 84 % gestiegen - der
hochste Wert innerhalb der Big-Six-Standorte. Ursdchlich
fur das auBergewohnlich gute Resultat waren unter ande-
rem eine Reihe grolBvolumiger Investments Uber 50 Mio. €,
die insgesamt Uber 63 % des Gesamtresultats ausmachen.

*> GROSSE TRANSAKTIONEN DOMINIEREN DEN MARKT

Wie schon im Vorjahr entfallt der groBte Teil des Inves-
titionsvolumens auf die sehr groflen Deals mit mehr als
100 Mio. €, zu denen vor allem die Investments in die Zu-
rich-Zentrale und in den Technologiepark Kdln gehoren.
Der Anteil ist jedoch mit gut 41 % geringer als im Jahr 2015
(-12 Prozentpunkte). Deutlich zulegen (+11 Prozentpunkte)
konnte hingegen das Segment 50 bis 100 Mio. €. Mit fast
22 % ist es die zweitstarkste Klasse, zu der beispielsweise
der Kauf der ELLmUhle durch die Stadt Kéln zahlt. Zu beach-
ten ist aulerdem die ausgeglichene und stabile Verteilung
der Umsatzanteile in den Ubrigen Klassen, die insgesamt
mehr als ein Drittel des Gesamtumsatzes einnehmen und
bei denen sich die Anteile nur geringfigig gedndert haben.

») PENSIONSKASSEN UBERNEHMEN DIE SPITZE

Der Investmentmarkt Koln wird von einer breiten Anleger-
schicht getragen, aus der jedoch ein Spitzentrio mit einem
Anteil von Uber 51 % am Gesamtvolumen herausragt. Die
Pensionskassen setzten sich mit 21 %, das entspricht einem
Anstieg um Uber 14 Prozentpunkte, an die Spitze, gefolgt
von Investment/Asset Managern (knapp 16 %) und Ver-
sicherungen (beinahe 15%). Vier weitere Kaufergruppen
mit Anteilen zwischen 7 und 8 % bilden auf den weiteren
Platzen ein solides Mittelfeld und unterstreichen die gute
Nachfragebasis von unterschiedlichen Investorengruppen.
Zu lediglich 31 %, dem niedrigsten Wert der Big Six, stammt
das Kapital aus dem Ausland.
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) PROJEKTENTWICKLER BEI VERKAUFERN VORN

Bei der Verteilung der Verkdufergruppen am Kolner Invest-
mentmarkt liegen die Projektentwickler deutlich vorne und
vereinen beinahe ein Drittel des Volumens auf sich. Hierun-
ter fallt auch der Verkauf des Zurich-Hauptquartiers durch
die Strabag/ECE. Zudem haben geschlossene Fonds (gut
17 %) und Corporates (rund 15 %) die gute Marktsituation
genutzt, sodass fast zwei Drittel des gesamten Volumens
auf diese drei Verkaufergruppen entfallen. Alle Gbrigen Ver-
kaufertypen verzeichnen einen einstelligen Anteil, bei de-
nen Spezialfonds und private Anleger mit jeweils ca. 7%
und Versicherungen (gut 6 %) das Mittelfeld anfGhren. Aus-
landische Verkdufer nehmen mit 15 % einen sehr geringen
Anteil ein.

*> BUROIMMOBILIEN SIND BESONDERS BEGEHRT

Das Ranking des Investitionsvolumens nach einzelnen Ob-
jektarten wird in Koln regelmaRig von den BUroimmobili-
en angefuhrt. Mit 74 % erzielt dieses Segment jedoch ein
aulerordentlich starkes Ergebnis, bei dem das Volumen
27 % uber dem Vorjahresresultat liegt. Sieben der zehn
grolten Abschlisse, allesamt im Bereich Uber 50 Mio. €,
sind dieser Kategorie zuzuordnen. Wie im Vorjahr belegen
die Einzelhandelsimmobilien den zweiten Platz, ihr Anteil
ist jedoch um 22 Prozentpunkte zurickgegangen. Das Vo-
lumen von 158 Mio. € betragt nur noch rund ein Viertel
des Vorjahresergebnisses und liegt damit nun in etwa auf
Hoéhe der Hotel-Investments. Dieses Segment konnte hin-
gegen das Volumen unter anderem durch die Transaktio-
nen des Radisson Blu im Rahmen eines gréleren Hotel-
portfolio-Verkaufs und des Holiday Inn Express um rund
30 % auf aktuell 147 Mio. € steigern. Auch bei den Entwick-
lungsgrundsticken zog der Umsatz auf 6 % an, Logistik-
Investments spielen mit gut 2 % dagegen nur eine eher
untergeordnete Rolle.

*> CITYLAGEN ERNEUT AUF POSITION EINS

Das Interesse der Anleger an Objekten an den Top-Stand-
orten ist unvermindert hoch. Wie in den Vorjahren liegt
der Schwerpunkt der Investitionen eindeutig auf den City-
lagen. Der Anteil ist gegenUber 2015 sogar noch leicht auf
63 % angestiegen. Auch der Cityrand konnte seinen zweiten
Platz behaupten und erzielt rund ein Viertel des Gesamt-
umsatzes. Einbullen mussten hingegen die Nebenlagen
hinnehmen, in denen das Volumen um 45 % auf 225 Mio. €
gesunken ist. Die Peripherie tragt schlieBlich mit nur rund
1% traditionell kaum zum Gesamtergebnis bei.
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*> RENDITEN WEITER GESUNKEN

Was bundesweit zu beobachten ist, wird auch in Koln sehr
deutlich: Die hohe Nachfrage nach Buroobjekten in den
Top-Lagen bei einem gleichzeitig geringen Angebot fUhrt
unweigerlich zu steigenden Preisen. Die Renditen fir Pre-
miumobjekte sind in den letzten zwolf Monaten folglich
um 60 Basispunkte auf 3,85 % gesunken, was fur Koln ei-
nen neuen Rekordwert darstellt. Und auch die Spitzenren-
dite fur Geschaftshduser in den besten Lauflagen ist 2016
weiter gefallen und liegt mit 3,60 % auf dem Niveau von
DUsseldorf und Frankfurt. Nach dem sehr starken Rickgang
der Spitzenrendite fur Logistikimmobilien im Vorjahr hat
sich hier die Entwicklung verlangsamt. Mit 5,10 % liegt die
Rendite um 15 Basispunkte unter dem Wert von 2015 und
insgesamt im Durchschnitt der Big Six.

*> 2017 WEITER HOHE NACHFRAGE ZU ERWARTEN

Nach zwei auRerordentlich erfolgreichen Jahren 2015 und
2016 lassen die allgemeinen Rahmenbedingungen ein wei-
teres sehr gutes Jahr 2017 erwarten. Aktuell ist nicht davon
auszugehen, dass das rege Interesse der nationalen und
internationalen Investoren signifikant nachlasst, zumal der
deutsche Immobilienmarkt nach wie vor ein vergleichswei-
se sicheres und interessantes Anlageziel darstellt. Unter
der Voraussetzung, dass ein entsprechend umfangreiches
Angebot am Markt zu finden ist und damit auch in diesem
Jahr wieder einige GroRdeals abgeschlossen werden, ist er-
neut mit einem sehr starken Gesamtergebnis zu rechnen.
So ist ein Volumen maglich, das deutlich Uber dem langjah-
rigen Durchschnitt liegen sollte. Ob erneut ein Angriff auf
die 2-Mrd.-€-Marke unternommen werden kann, lasst sich
aktuell jedoch noch nicht sagen. Der intensive Wettbewerb
um begehrte Objekte in den Top-Lagen kann dariber hinaus
dazu fuhren, dass die Spitzenrenditen in den Assetklassen
noch einmal leicht nachgeben kdnnten.
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~_LEIPZIG

*> HERVORRAGENDES ERGEBNIS

Mit fast 919 Mio. € erreicht der Leipziger Investmentmarkt
ein hervorragendes Ergebnis und verfehlt nur knapp die
Milliardenschwelle. Damit kann zwar das auRergewohn-
liche Resultat des Vorjahres (1,16 Mrd. €) nicht getoppt,
dafir aber der zehnjahrige Schnitt um 75 % Ubertroffen
werden. Wéhrend 2015 zwei Abschlisse dber 100 Mio. €
registriert wurden und Portfolio-Verkaufe deutlich mehr
beigetragen hatten, profitiert der Markt 2016 insbesondere
von Einzeldeals mit einem Anteil von rund 81 %. Beachtlich
ist, dass noch nie zuvor ein so hoher Wert registriert wurde,
sodass 744 Mio. € ein neuer Rekord sind. Nennenswert sind
in diesem Zusammenhang die Verkdufe der Hainspitze und
des Technischen Rathauses. Daruber hinaus erzielte Leipzig
in den letzten Jahren das hochste Volumen auRerhalb der
sieben A-Stadte, sodass sich die Messestadt zum wichtigs-
ten B-Standort fir Investments etabliert hat.

*> VIEL DYNAMIK BEI IMMOBILIEN BIS 25 MIO. €

Bei der Verteilung des Investmentumsatzes nach GroRen-
klassen entfallt Uber die Halfte auf Deals bis 25 Mio. €. Die
Fuhrung Ubernehmen dabei erneut Abschlisse zwischen 10
und 25 Mio. € mit fast 33 %. GegenUber 2015 muss diese
Gruppe allerdings durch weniger Verkdufe leichte Verluste
von knapp 5 Prozentpunkten hinnehmen. Auf dem zwei-
ten Rang folgen mit anteilig gut 30 % GroRabschlisse Uber
50 Mio. €. Auch 2016 wurden hier wieder mehrere Vertrage
am Markt registriert. Mit 24 % folgen kleinere Deals unter
10 Mio. €, die Uber 9 Prozentpunkte gewinnen. Dabei errei-
chen sie erneut die Anzahl des Vorjahres. Vervollstandigt
wird das Ranking durch Transaktionen zwischen 25 und
50 Mio. € (13 %).

*> IMMOBILIEN AGs/REITs NEUER SPITZENREITER
Wahrend Immobilien AGs/REITs noch im Vorjahr den drit-
ten Platz belegten, fuhren sie Ende 2016 das Ranking mit
fast 22 % an. Versicherungen gewinnen Uber 11 Prozent-
punkte und steuern somit fast 15 % bei. Zum Fihrungstrio
zdhlen aullerdem Investment/Asset Manager, die sich mit
knapp 13 % auch noch zweistellige Prozentanteile sichern
konnen. Darauf folgen Projektentwickler mit etwas weniger
als 10 %. Equity/Real Estate Funds und Immobilienunter-
nehmen schlieBen sich mit jeweils rund 7 % an. Der Anteil
auslandischer Investoren ist daruber hinaus zwar auf gut
40 % gesunken, jedoch liegt dieser Wert im Mittelfeld der
Big Six.
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») PROJEKTENTWICKLER AKTIVSTE VERKAUFER

Gewinner mit anteilig gut 31 % sind bei der Verteilung nach
Verkaufergruppen Projektentwickler. Sie sichern sich ge-
genuber dem Vorjahr 16 Prozentpunkte. Dazu hat insbe-
sondere der Verkauf der Hainspitze beigetragen. Deutlich
niedrigere Anteile als 2015 verbucht die damals fuhrende
Gruppe Equity/Real Estate Funds (19 %). Auf dem dritten
Platz schlieen sich Investment/Asset Manager mit antei-
lig fast 12 % an. Erhebliche Zuwéchse Uber knapp 9 Pro-
zentpunkte verbucht auch die Branche der Banken (10 %).
Nennenswert sind aullerdem Immobilienunternehmen mit
etwas weniger als 10 % und private Anleger (6 %). Auf alle
ubrigen Gruppen entfallen nur noch Anteile von unter 5%,
sodass diese zusammen noch knapp 13 % beisteuern. Der
Anteil auslandischer Verkaufer hat sich auch hier verringert
und betragt noch gut 37 %.

*> EINZELHANDELSOBJEKTE STARK NACHGEFRAGT

Wie Ublich waren auch 2016 Einzelhandelsimmobilien, zu
denen auch innerstadtische Geschaftshauser zéahlen, die
beliebteste Assetklasse. Sie verlieren zwar gegeniber dem
Vorjahr knapp 14 Prozentpunkte, tragen jedoch mit rund
35 % den groflten Anteil bei. Betrachtet man die Anzahl der
verduflerten Objekte, so werden diese von Buroobjekten
ubertroffen. Hier fallt allerdings das durchschnittliche Volu-
men mit 10 Mio. € niedriger aus als bei den Retail-Objekten.
Vor diesem Hintergrund kénnen sich BUros nur den zweiten
Platz sichern (26 %). Mit fast 204 Mio. € folgen Hotels, die
ihren Anteil gegenuber dem Vorjahr mehr als verdoppeln
(22 %) und den hachsten Wert der letzten Jahre verbuchen
konnen. Mit 9 % entfallt daruber hinaus ein héherer Anteil
auf die Kategorie Sonstige, hinter der sich u.a. gemischt ge-
nutzte Objekte verbergen. Auch Entwicklungsgrundsticke
konnen sich gegeniber 2015 leicht steigern (4 %).

) CITYRAND UBERHOLT CITY

Bei der Betrachtung der Investments nach Lagen gibt es
eine Umverteilung, die in erster Linie auf das vorhandene
Objektangebot zurickzufihren ist. Nachdem die City in den
letzten Jahren als dynamischste Lage galt, fanden nun die
meisten Transaktionen im Cityrand statt, sodass hier mit
fast 377 Mio. € auch das hdchste Volumen erzielt wurde
(+10 Prozentpunkte; 41 %). Die Nebenlagen erreichen mit
gut 32 % das Vorjahresniveau. Erst auf dem dritten Platz
folgt, aufgrund eines zu geringen Angebots, die City mit 19 %.
Hier wechselten deutlich weniger Objekte den Eigentimer,
sodass das Volumen 55 % unter dem Vorjahr liegt. DarUber
hinaus entfallt auf die Peripherie ein Anteil von fast 8 %.
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) STABILISIERUNG DER BURO-SPITZENRENDITEN
Nachdem die Netto-Spitzenrendite fur hochwertige, voll-
vermietete BUroobjekte in ausgezeichneten Lagen bereits
im vierten Quartal 2015 nachgegeben hatte, hat sie sich
im Jahresverlauf auf 5,00 % stabilisiert. Ebenfalls verfestigt
haben sich die Renditen fir Geschaftshauser, die seit Ende
2015 bei 4,50 % liegen. Anders sehen die Entwicklungen bei
Logistikimmobilien aus, fur die die Netto-Spitzenrendite im
Jahresverlauf um 20 Basispunkte gesunken ist und somit
bei 5,70 % liegt. Damit unterbieten die Renditen die Werte
von 2007 und erreichen das niedrigste Niveau der letzten
zehn Jahre. ZuruckzufGhren sind die Entwicklungen auf die
sehr gute Nachfrage. Weitere Ursachen sind aulerdem das
niedrige Zinsniveau und begrenzte Anlagealternativen.

*> GUTE AUSSICHTEN FUR 2017

Der Leipziger Markt hat sich 2016 hervorragend geschlagen
und seine Bedeutung als Investmentstandort erneut bewie-
sen. Durch die dynamische wirtschaftliche Entwicklung so-
wie den stetigen Bevolkerungszuwachs wird die sdchsische
Stadt auch weiterhin bei nationalen und internationalen
Investoren im Fokus stehen. Damit stellt der Standort Leip-
zig fir diese eine gute Alternative gegeniber den Big-Six-
Stddten dar. Vor diesem Hintergrund ist 2017 ein Ergebnis
uber dem langjahrigen Durchschnitt zu erwarten. Voraus-
setzungen hierfur sind jedoch gleichbleibend gute gesamt-
wirtschaftliche Rahmen- sowie weiterhin attraktive Finan-
zierungsbedingungen. Daruber hinaus hdngt das Ergebnis
davon ab, ob ausreichend Objekte am Markt angeboten
werden. Ob aufgrund der genannten Marktgegebenheiten
die Netto-Spitzenrenditen noch weiter nachgeben werden,
ist aus heutiger Sicht offen.
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~ MONCHEN

* INVESTMENTMARKT GIBT GAS

Die Dynamik des Minchener Investmentmarkts hat sich
auch 2016 unvermindert fortgesetzt. Mit einem Volumen
von 6,37 Mrd. € wurde nicht nur das bereits sehr gute Vor-
jahresergebnis um rund 6 % Ubertroffen, sondern auch der
siebte Umsatzanstieg in Folge erzielt und der zehnjahrige
Durchschnitt um 59 % Uberboten. Nur 2007 lag das Ergeb-
nis noch etwas héher. Verantwortlich fir die starke Per-
formance waren einerseits eine Reihe groRer Verkaufe, bei
denen die Highlight Towers mit Uber 500 Mio. € heraus-
stechen. Aber auch andere Transaktionen im dreistelligen
Millionenbereich, von denen 19 registriert wurden, haben
umfangreich dazu beigetragen. DarUber hinaus wurde in
allen Segmenten ein sehr lebhaftes Investmentgeschehen
beobachtet, was sich auch in Uber 140 erfassten Deals wi-
derspiegelt. Anteilig in Ansatz gebrachte Portfolios steu-
ern knapp 20 % bei, wobei insbesondere Objekte aus dem
Officefirst-Verkauf an Blackstone grofere Beitrdge leisten.
Im bundesweiten Ranking liegt Munchen auf Platz zwei, nur
knapp hinter Frankfurt, aber noch vor Berlin.

> FAST DIE HALFTE GROSSE TRANSAKTIONEN

Knapp die Halfte (48 %) des Umsatzes entfallt auf Verkau-
fe im dreistelligen Millionenbereich, die ihren Anteil damit
signifikant steigern konnten. Ohne diese Entwicklung ware
das erzielte Volumen nicht zu erreichen gewesen. In den
ubrigen GroRenklassen zeigt sich eine relativ homogene
Verteilung der Umsatzanteile, die jeweils zwischen 13 und
20 % liegen. Hierdurch wird die breite Nachfragebasis noch
einmal unterstrichen, die fir den Minchener Markt in den
letzten Jahren typisch war. Lediglich die kleinste Kategorie
bis 10 Mio. € war mit 2 % relativ schwach vertreten.

*> UNTERSCHIEDLICHE RISIKOPROFILE

Insgesamt zeigt sich eine relativ breite Streuung Uber un-
terschiedliche Investorengruppen, von denen alleine funf
auf zweistellige Umsatzanteile kommen. Nahezu gleichauf
belegen Equity/Real Estate Funds (knapp 19 %) und Spezi-
alfonds (gut 18 %) die Pldtze eins und zwei, wobei die gute
Platzierung der erstgenannten erheblich den Objekten aus
dem Officefirst-Portfolioverkauf zuzurechnen ist. Auf Rang
drei finden sich Investment Manager, die 13,5% zum Um-
satz beitragen. Knapp 11 % steuern daruber hinaus offene
Fonds bei, die sich knapp vor den Pensionskassen mit gut
10 % platzieren. GroRere Anteile entfallen aullerdem auf
private Anleger (7 %), Projektentwickler (6 %) sowie Versi-
cherungen (5%). Bemerkenswert ist vor allem die Breite
der Kaufer mit ganz unterschiedlichen Risikoprofilen, die
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alle groRes Interesse am Standort Munchen haben. Der An-
teil auslandischer Investoren liegt mit gut 32 % niedriger
als im bundesweiten Durchschnitt.

) BREITE STREUUNG BEI DEN VERKAUFERGRUPPEN

Ahnlich ist die Situation auf Verkauferseite. Auch hier
gibt es funf Anlegergruppen, die mit Anteilen zwischen
13,5% und 16% am Volumen beteiligt sind. Angefuhrt
wird das Ranking von den Projektentwicklern, die von
der aktuellen Marktsituation profitieren und ihre Projekte
haufig bereits vor Fertigstellung verkaufen kénnen. Zu dieser
Gruppe gehéren auch private Anleger, Investment Manager,
Immobilien AGs sowie Equity/Real Estate Funds. GroRere
Beitrage leisteten daruber hinaus noch Spezialfonds (9 %)
und Corporates (knapp 9 %). Der Anteil auslandischer Ver-
kaufer liegt mit 21,5 % spurbar niedriger als auf Kauferseite.

> BUROINVESTMENTS KLAR IN FUHRUNG

Wie auch an anderen groflen Standorten wurde mit gut
71 % (4,53 Mrd. €) mit Abstand am meisten in Buros inves-
tiert. Ein wesentlicher Grund hierfir ist die positive Kon-
junktur- und Beschdaftigungsentwicklung, die eine stabile
Nutzernachfrage mit sich bringt. Da verwundert es nicht,
dass Investoren groRRes Vertrauen in diese Assetklasse ha-
ben. Auf Position zwei liegen Einzelhandelsimmobilien, die
13 % (827 Mio. €) beitragen und sowohl relativ als auch
absolut zulegen konnten. Auf Platz drei finden sich Hotel-
Investments, die zwar Einbuflen hinnehmen mussten, mit
knapp 7 % (421 Mio. €) im langfristigen Vergleich aber im-
mer noch ein gutes Resultat erzielen. Jeweils knapp 4 % des
Volumens entfallen dariber hinaus auf Entwicklungsgrund-
sticke (245 Mio. €) und Logistikobjekte (238 Mio. €).

) CITYRAND UND NEBENLAGEN HOCHSTE ANTEILE

Wie im letzten Jahr landet die City nicht auf Platz eins beim
Umsatzvolumen, sondern tragt lediglich 16 % zum Ergeb-
nis bei. Verantwortlich hierfir ist allerdings einzig und
allein ein nicht ausreichendes Angebot. Aufgrund des gro-
Ben Vertrauens in den Standort weichen Anleger deshalb
zunehmend auf andere Lagen aus. In FUhrung waren 2016
die Nebenlagen mit einem Anteil von gut 35 %. Nur unwe-
sentlich weniger wurde am Cityrand investiert, der rund ein
Drittel beisteuerte. Noch knapp vor der City platzierten sich
die peripheren Umlandstandorte mit gut 16 % des Transak-
tionsvolumens. Insgesamt zeigt diese Verteilung deutlich,
dass sich die Attraktivitat des Standorts nicht nur auf die
zentralen Top-Lagen beschrankt.
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*> SPITZENRENDITEN HABEN WEITER NACHGEGEBEN
Vor dem Hintergrund der starken Nachfrage bei gleichzei-
tig begrenztem Angebot ist es nicht verwunderlich, dass die
Renditen im Jahresverlauf 2016 weiter spirbar nachgege-
ben haben. Zu beobachten war diese Entwicklung in allen
Marktsegmenten und Lagen, besonders ausgepragt aber
fur BUroobjekte. Die Spitzen-Netto-Anfangsrenditen haben
hier im letzten Jahr um 35 Basispunkte auf aktuell 3,30 %
nachgegeben. Damit bleibt MUnchen, gemeinsam mit Ber-
lin, wo die Rendite im letzten Quartal noch einmal gesun-
ken ist, auch weiterhin der teuerste Standort Deutschlands.
Aber auch im Logistiksektor hat sich die Yield Compression
fortgesetzt. Mit 5,05 % liegt die Spitzenrendite hier 15 Ba-
sispunkte niedriger als noch ein Jahr zuvor. In der gleichen
GroRenordnung bewegt sich der Rickgang bei Geschafts-
hausern in den besten Lauflagen der Fullgdngerzonen. Hier
ist die Spitzenrendite im vergangenen Jahr auf 3,25 % ge-
sunken. In diesem Segment ist allerdings darauf hinzuwei-
sen, dass im Einzelfall bei besonderen Rahmenbedingungen
auch noch deutlich héhere Preise erzielt werden kénnen.

) AUSSICHTEN UNVERANDERT POSITIV

Obwohl die Entwicklung einiger globaler Rahmenbedingun-
gen und Einflussfaktoren nur schwer vorauszusehen ist,
deutet aus heutiger Sicht alles auf ein erneut sehr lebhaftes
Investmentjahr hin. Das Investoreninteresse ist nach wie
vor sehr hoch, und Minchen steht als nachhaltig stabiler
und sicherer Standort bei Anlegern ganz oben auf der Liste.
DarUber hinaus setzen viele Kaufer auf weitere Mietpreis-
steigerungen. Ausschlaggebend hierfir ist die Knappheit
an neuen Projektentwicklungen bei gleichzeitig starker
Nachfrage aufgrund der guten konjunkturellen Rahmen-
bedingungen. Vor diesem Hintergrund ist ein erneut sehr
hohes Transaktionsvolumen, das spirbar Uber dem 5-jahri-
gen Durchschnitt liegen durfte, sehr wahrscheinlich. Ob die
6-Mrd.-€-Schwelle wieder Ubertroffen wird, ist aufgrund
der begrenzten VerfUgbarkeit an grofvolumigen Objekten
noch offen. Positiv auf das Angebot auswirken kénnte sich
die Tatsache, dass auf Investorenseite eine zunehmende
Bereitschaft besteht, auch Forward Deals zu akzeptieren.
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