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Vor allem groBe Portfoliotransaktionen unter
Beteiligung auslandischer Investoren haben
dem deutschen Markt fir Unternehmensim-
mobilien im ersten Halbjahr 2017 zu einem
starken Aufschwung verholfen. Fast 1,9 Mrd.
Euro wurden allein im 1. Halbjahr 2017 in-
vestiert. Das ist ein neuer Spitzenwert fur ein
Halbjahr seit 2014, dem Beginn der kontinu-
ierlichen Berichterstattung. An der Analyse
der vorangegangenen Berichte, wonach der
Markt durch ein nur begrenzt wachsendes
Angebot an entsprechenden Gebauden und
Anlagen limitiert ist, andert sich allerdings
noch nichts.

Es sind vor allem neue Akteure, die den aktu-
ellen Boom auslésen. Namentlich zu nennen
sind Blackstone und die China Investment
Corporation (CIC).
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Mit dem wieder gestiegenen Transaktionsvo-
lumen einhergehend rticken auch andere At-
traktivitatsmaBe der Anlageklasse wieder in
den Fokus. Allen voran sind das die marktlb-
lichen Renditen, zu denen Unternehmensim-
mobilien auf dem Markt gehandelt werden.
Aber auch die Mieten und damit der laufen-
de Ertrag aus den industrienahen Immobilien
sind relevant.

Renditedaten sind in der Immobilienmarkt-
forschung im optimalen Fall in sogenannten
hedonischen Modellen dargestellt. Das be-
deutet, dass die Angaben jeweils fur ein qua-
litativ gleichwertiges Gut gemacht werden.
Dies ist in einer sehr heterogenen Immobilien-
klasse wie den Unternehmensimmobilien, in
der Neu- und Altbauten an unterschiedlichs-
ten Standorten vorzufinden sind und unter-
schiedliche Funktionen besitzen, besonders
schwierig. Eine Innovation im neuen Markt-
bericht ist daher die Renditedarstellung in
Bandbreiten zwischen jeweiligen Maximum-
und Minimumwerten im Berichtshalbjahr.
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Die Renditebandbreiten zeigen eine sinkende
Tendenz vor allem in den volumenmaBig gro-
Beren der vier Unterkategorien — bei Transfor-
mationsimmobilien und bei Gewerbeparks.
Beide Gebdudetypen sind vergleichsweise
innerstadtisch gelegen und machen auf der
Welle der deutschen Hochkonjunktur ei-
nen etwas starkeren Modernisierungsprozess
durch als (zumeist kleinere) Lagergebaude
und Produktionshallen. Allen vier Katego-
rien von Unternehmensimmobilien ist aber
bei aller Heterogenitat ein sinkendes mark-
tubliches Renditeniveau eigen — wie bei allen
anderen deutschen Immobilientypen auch.
Kaufer sind weiterhin bereit, immer hohere
Preise zu zahlen, weil sie auch von einem an-
dauend geringeren Risiko ausgehen.

Quelle:
bulwiengesa
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Transaktionsvolumen in Mio. Euro nach
Objektkategorie 1. Hj. 2017

Herausgeber und Redaktion: s bulwiengesa

adl&= investa

=
‘ BERLIN zI

GARBE. - GENEBA 656

BB cea ESTATE INVESTMENTS Immobiliengruppe
Industrial Real Estate



In der Vermietung von Unternehmensimmobilien war
im 1. Halbjahr 2017 ebenfalls ein neuer Rekord zu ver-
zeichnen. Knapp 600.000 m? wurden in den sechs Mo-
naten in Unternehmensimmobilien vermietet. Das ent-
spricht einem Zuwachs von 53 % gegenuber den vor-
angegangenen sechs Monaten. Dieser Hinweis auf eine
hohe Nachfrage hat einen entsprechenden Effekt fur die
Mietniveaus. Besonders Flex Spaces, also Flachen, die als
Ausstellung, Kleinproduktion oder anders in unterschied-
lichster Weise von Unternehmen angemietet werden,
haben sich im oberen Segment binnen zwei Jahren um
50 % verteuert.

Die INITIATIVE UNTERNEHMENSIMMOBILIEN hat 12 Mit-
glieder. Deren gemeinsames Ziel ist es, die Transparenz
in diesem Marktsegment zu verbessern, um den Zugang
in die Assetklasse zu erleichtern. Dafur ist in Zusammen-
arbeit mit dem unabhangigen Research- und Beratungs-
haus bulwiengesa ein Reportingsystem aufgebaut wor-
den, in dem samtliche Transaktions- und Vermietungs-
daten der Teilnehmer ausgewertet werden. Wahrend
zunachst die Non-Corporates (Immobilienunternehmen)
die Initiative gegriindet und vorangetrieben haben, ri-
cken nun die Corporates (Industrieunternehmen) nach.
Gemeinsam decken sie beide Seiten der , Medaille” Un-
ternehmensimmobilie ab. Besuchen Sie uns auf unserer
Webseite unternehmensimmobilien.net, um auf dem
Laufenden zu bleiben.

Bild rechts:
Arbeitsbereich in
einer GSG-Trans-

formationsimmobilie
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Was sind
Unternehmens-
immobilien?

Unternehmensimmobilien sind gemischt genutzte
Gewerbeobjekte mit typischerweise mittelstandischer
Mieterstruktur. Die Mischung umfasst dabei Bliro-,
Lager-, Fertigungs-, Forschungs-, Service- und/oder
Grofthandelsflachen sowie Freiflachen.

Zu den Unternehmensimmobilien gehoren vier
unterschiedliche Immobilienkategorien:

Transformations- Gewerbeparks Lager-/Logistik- Produktions-
immobilien immobilien immobilien

Alle vier Kategorien zeichnen sich durch die
Merkmale Drittverwendungsfihigkeit, Nutzungs-
reversibilitat und eine grundsatzliche Eignung
fir Mehr-Parteien-Strukturen aus. Die Stirke der
Unternehmensimmobilien liegt in ihrer
Flexibilitat, nicht nur die Nutzung, sondern auch

die Nutzer betreffend.
Abb. 01: rechte Seite: . Sehr geringes Leerstandsrisiko Moderates Leerstandsrisiko . Erhohtes Leerstandsrisiko
Die verschiedenen Kategorien der
Unternehmensimmobilien (" Geringes Leerstandsrisiko & leicht erhohtes Leerstandsrisiko
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Assetklassen

Unternehmensimmobilien als

alternative Assetklasse

Vielzahl von Nutzern aus
unterschiedlichen Branchen

Variable Nutzungsmischung

Hohe
Nutzungsreversibilitat

Etablierte Assetklassen im
Immobilienbereich

i.d.R. nur ein Nutzer

Meist einheitliche Nutzung

Geringe
Nutzungsreversibilitat
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Adresse:

Eigentimer:
GréBe:
Flachenarten:

Zielgruppe:

Langer Kornweg 19-23,
34 a—k/Kleiner Kornweg
6-24, 26-28,

65451 Kelsterbach
BEOS AG

80.316 m?

Buro-, Lager-, Produktions-
und Werkstattflachen
Verarbeitendes Gewerbe,
Lager- und Logistikwirt-
schaft, Handel und
GroBhandel

Transformationsimmobilien sind meist umgenutzte und revitalisierte
Gewerbeliegenschaften. Dabei handelt es sich in der Regel um ehe-
malige Produktionsanlagen oder Industrieareale mit Nachverdich-
tungspotenzial. Aufgrund des industriellen oder historischen Hinter-
grunds haben sie haufig einen besonderen Charme (Red-Brick-Cha-
rakter). Oftmals befinden sie sich in relativ innerstadtischen Lagen
und weisen eine gute Erreichbarkeit per Individualverkehr und OPNV
auf. Die Ensembles bestehen zumeist aus einem Mix aus revitalisier-
ten Altbestanden und Neubauten. Die Multi-Tenant-Objekte weisen
eine Vielzahl unterschiedlicher Flachentypen und —gréBen und somit
Flexibilitat auf.

Adresse: Centa-Hafenbradl-StraBe/
PapinstraBe, 81249 Mlnchen

Eigentimer:  aurelis Real Estate GmbH
& Co. KG

GréBe: 52.800 m2 (im Ausbau)

Fldchenarten: Buro-, Lager-, Handels-,
Produktions- und Werkstatt-
flachen

Zielgruppe: ~ Handel- und GroBhandel,
Dienstleistungen, Handwerk




Gewerbeparks

Gewerbeparks wurden meist gezielt fur die
Vermietung entwickelt und gebaut. Sie be-
stehen haufig aus einem Ensemble einzelner
Gebdude oder zusammenhangender Mietab-
schnitte. Sie verfigen Uber ein zentral orga-
nisiertes Management und eine gemeinsa-
me Infrastruktur. Gewerbeparks beherbergen
meist alle Flachentypen bei variierenden An-
teilen von Buroflachen zwischen 20 % und
50 %. Auch Gewerbeparks sind durch eine

Vielmieterstruktur gepragt. Im Gegensatz zu
den Transformationsimmobilien liegen Ge-
werbeparks eher in Stadtrandlage mit guter
Erreichbarkeit fur den Autoverkehr. Dartber
hinaus haben sie meist einen nur geringen
Anteil an Mietergruppen aus dem Dienstleis-
tungsgewerbe sowie des kreativen Milieus.
Haufiger werden sie von Nutzern aus dem
Bereich Verarbeitendes Gewerbe und/oder
Lager/Logistik bezogen.

Zielgruppe:

Dienstleistungen

SEGRO Airport Park Berlin, City
Logistics Quarter 1 + 2

Adresse: Alexander Meiner StraBe 12-48,
12526 Berlin

Eigentdmer:  SEGRO Germany GmbH

Nutzfliche:  20.551 m2

Fldchenarten: Buro-, Lager- und Serviceflachen
Lager- und Logistikwirtschaft,
Verarbeitendes Gewerbe, Handel,

Technologie- und Pharma-
park Campus Konstanz

Adresse: Byk-Gulden-StraBe 2a,
78467 Konstanz

Eigentdmer:  Union Investment

Nutzflache:  47.495 m2

Fldchenarten: Buro-, Lager-/Logistik- und
Serviceflachen

Zielgruppe:  Industrie, Verarbeitendes

Gewerbe, Lager- und
Logistikwirtschaft

\":s
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Lager-/Logistik-
1mmobilien

Lager-/Logistikimmobilien werden im Rahmen der Unternehmensim-
mobilien schwerpunktmaBig als Bestandsobjekte mit vorwiegend
. einfachen Lagermdglichkeiten verstanden. Stellenweise verfiigen sie
M . Uber Serviceflachen sowie moderate bis hohere Anteile an Burofla-
chen. Sie grenzen sich insbesondere durch ihre GréBe von den mo-
dernen Logistikhallen ab, die meist deutlich tber 10.000 m? Nutzfla-
che aufweisen. Auch liegen sie im Gegensatz zu den Neubauten ein-
gebunden in gewachsenen Gewerbegebieten mit verkehrsginstiger
Anbindung. Durch ihr sehr unterschiedliches Baualter sind sie auch
durch unterschiedlichste Ausbau- und Qualitatsstandards gepragt.
Auf der anderen Seite stehen hierdurch sehr flexible und preisgtins-
tige Flachenarten zur Verflgung. Lager-/Logistikimmobilien sind in
der Regel reversibel und fur hoherwertige Nutzungen geeignet —

etwa durch Nachrtsten von Rampen und Toren.

Lagerimmobilie
Castrop-Rauxel

Adresse: Merklinder StraBe 10-12/
DornackerstraB3e 10,
44577 Castrop-Rauxel
Eigentimer:  Blackstone/M7 Real Estate
GréBe: 9.790 m2
Fldchenarten: Buro- und Logistikflachen
Zielgruppe: ~ Handel, Lager- und Logistik-
wirtschaft
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Produktions-
immobilien

Produktionsstandort
Grammer Automotive

Adresse: Jubatus-Allee 3,
92263 Amberg
Eigentimer:  Geneba Properties N.V.
GréBe: 9.383 m2
Fldchenarten: Produktions-, Bro-,
Lagerflachen
Zielgruppe:  Industrie,
Verarbeitendes Gewerbe

Produktionsimmobilien bestehen gréBtenteils nicht aus Ensemb-
les, sondern aus einzelnen Hallenobjekten. Sie weisen meist nur
einen moderaten Buroflachenanteil auf und sind prinzipiell geeig-
net fur vielféltige Arten der Fertigung. Sie sind grundsatzlich je-
doch auch fir andere Zwecke wie Lagerung, Forschung und Ser-
vice sowie fur GroB3- und Einzelhandel einsetzbar und somit flexibel
und reversibel nutzbar. Die Drittverwendungsfahigkeit ist dabei in
erster Linie standortabhdngig zu bewerten. Im Gegensatz zu den
Multi-User-Objekten liegen Produktionsimmobilien haufiger in de-
zentralen Stadtteilen und gewachsenen Gewerbe- und Industrie-
gebietslagen mit gutem Anschluss an die HauptverkehrsstraBen.

Siemens AG
Schaltanlagenwerk

Adresse: Carl-Benz-StrafBe 22,
60386 Frankfurt
Eigentimer:  Siemens AG/
Siemens Real Estate
GréoBe: 61.740 m2
Fldchenarten: Produktions-, Blro-,
Lager- und Hallenflachen
Zielgruppe:  Industrie, Verarbeitendes
Gewerbe

1. Halbjahr 2017 13



Die Assetklasse der Unternehmensimmobili-
en ist wieder auf Wachstumskurs. Dies zeigt
die Auswertung der Investitionsvolumina im
aktuellen Bericht der INITIATIVE UNTERNEH-
MENSIMMOBILIEN. Die in den klassischen
Assetklassen (BUro und Einzelhandel) noch
anhaltende, jedoch leicht abflauende Ren-
ditekompression lasst besonders Unterneh-
mensimmobilien in den Fokus der Investo-
ren geraten. Wahrend 2011 und 2012 rund
600 Mio. Euro in Unternehmensimmobilien
investiert wurden, waren es 2013 bereits
1,3 Mrd. Euro. Auch die Folgejahre der Be-
richterstattung zeigen keine gréBeren Ein-
briiche in der Investitionstatigkeit. Im Jahr
2015 wurden sogar mehr als 2,3 Mrd. Euro
an Transaktionen umgesetzt. Dies ist das bis-
herige Rekordergebnis seit 2011.

Das Gesamtjahr 2016 blieb mit rund 1,8 Mrd.
Euro hinter dem Rekordwert von 2015 zu-
rick. Dies hatte allerdings keine rucklaufige
Nachfrage als Ursache, sondern eher ein ge-
ringes Angebot an Unternehmensimmobili-
en. Das aktuelle Halbjahr 2017 ist nun seit
Beginn der Berichterstattung das auBerge-
wohnlichste. In diesem Zeitraum wurden be-
reits fast 1,9 Mrd. Euro in Unternehmensim-
mobilien gehandelt. Dies tUbertrifft sogar das
bisherige Spitzenhalbjahr des Jahres 2015
(rund 1,3 Mrd. Euro) um rund 50 %.

Das zurlckliegende Halbjahr zeigt deutlich,
dass das aktuelle Augenmerk der Marktak-
teure besonders auf Gewerbeparks liegt. Die-
se Objektkategorie hat schon in den Halbjah-
ren zuvor meistens die vier Kategorien beim
Volumen angefuhrt. Vor allem vor dem Hin-
tergrund des auf den Onlinehandel fokus-
sierten Konsumverhaltens sowie der damit
einhergehenden City-Logistik sind Gewerbe-
parks durch ihren breitgefacherten Nutzungs-
mix ein attraktives Anlageziel. Fur das erste
Halbjahr 2017 konnte ein Transaktionsvolu-
men von rund 737 Mio. Euro festgestellt wer-
den. Im Vergleich tber alle Objektkategorien
und Halbjahre seit 2011 ist dies mit Abstand
der bislang hoéchste Transaktionswert.

Mit einem Gesamtvolumen von 442 Mio. Euro
folgen wie auch in den vergangenen Halbjah-
ren die Transformationsimmobilien auf dem
zweiten Platz. Dieser Wert liegt somit nur 6 %
unter dem des gesamten Vorjahres.

Lager- und Logistikimmobilien, die sepa-
rat zu groBflachigen Logistikimmobilien be-
trachtet werden, positionieren sich an drit-
ter Stelle mit einem Transaktionsvolumen
von rund 393 Mio. Euro. In den vorherigen
(Halb-)Jahren konnte diese Objektkategorie
sich zumeist nur ganz hinten einordnen. Das
hat vor allem den Grund, dass im Bereich der
Unternehmensimmobilien Lager-/Logistikim-
mobilien lediglich mit weniger als 11.000 m?
Nutzungsflache betrachtet werden. Die groB3-
flachige Logistik an Autobahnen auf der
,Grlnen Wiese" fallt nicht darunter.



Abb. 02: Transaktionsvolumen in Mio. Euro nach Objektkategorie
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Von Eigennutzern gepragte Produktionsim-
mobilien verzeichnen ein gehandeltes Vo-
lumen von 302 Mio. Euro. Damit liegen sie
zwar hinter den anderen Kategorien von Un-
ternehmensimmobilien, weisen aber im Ge-
samtvergleich der letzten (Halb-)Jahre eine
immer starker steigende Prasenz im Transak-
tionsmarkt auf.

Ausschlaggebend fur diese dynamische Ent-
wicklung im ersten Halbjahr 2017 sind groBBe
Portfoliotransaktionen. Auslandische Akteu-
re wie Blackstone oder die China Investment
Corporation (CIC) trugen einen groBen Teil
zu dieser Entwicklung bei. Auch einige Neu-
entwicklungen sowie zuvor langfristig ge-
haltene Objekte standen als Handelsgut zur
Verflgung.

Paketumschlag in
einem innerstidtischen
Gewerbepark
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Asset- und Fondsmanager/Private —

1 nle ctarlke A11feror Abb. 03: Kaufe und Verkiufe nach Akteursgruppen,
]—;.gmty als star kstg Kaufer L:l uppe o vt B
fur das erste Halbjahr 2017

. Kaufe . Verkaufe

Asset- und Fondsmanager/Private Equity stehen im ers-
ten Halbjahr 2017 als Kaufer mit weitem Abstand an ers-
ter Stelle. Mit einem gehandelten Volumen von knapp Asset-/Fondsmanager/
1,3 Mrd. Euro hebt sich diese Gruppe deutlich von al- Private Equity
len anderen Akteuren ab. Spezialfonds sowie Immobilien
AGs und REITS folgen auf niedrigerem Niveau. Sie weisen
ein Transaktionsvolumen von 226 bzw. 127 Mio. Euro
auf. Letztere Akteursgruppen sind vorwiegend unter den
Verkaufern zu verorten, da sie die besondere Zyklusphase

1.295,9

Immobilien AG/REIT

Spezialfonds

Projektentwickler/

in der Marktentwicklung auch dber Desinvestment nut- Bautrager
zen wollen. Versicherungen, Banken und Leasinggesell-
schaften gehoren bei den Kaufergruppen der Minderheit Eigennutzer/Industrie
an. Sie scheuen bislang noch vor Direktinvestitionen in
Unternehmensimmobilien zuriick. Sonstige
Rechnet man die An- und Verkdufe der jeweiligen Ak- Privat

teursgruppen zusammen, so dominieren auf dem Markt
far Unternehmensimmobilien immer noch Asset- und
Fondsmanager sowie Private Equity. In Summe kom-
men diese Akteursgruppen auf insgesamt 1,8 Mrd. Euro. Immobilienunternehmen/
Aufgrund der bereits erwdhnten Kernkompetenzen in Wohnungsgesellschaft
Immobilieninvestments kauften diese deutlich mehr als
sie verkauften. Diesem Beispiel folgen auch Spezialfonds
(286 Mio. Euro), welche an ein institutionelles Publikum

Offentlich/Staatlich

Leasinggesellschaft

gerichtet sind. Auffallend sind Immobilien AGs und REITs. Bank
Diese verauBerten im ersten Halbjahr 2017 Objekte fir
mehr als 800 Mio. Euro. Im Vergleich zu ihren Kaufen Geschlossener Fonds

handelt es sich hierbei um einen 6,3-fachen Unterschied.
Offener Fonds

Versicherung/
Pensionskasse

0 200 400 600 800 1.000 1.200 1.400

Sortiert nach dem groéBten Transaktionsvolumen

Quelle: Cromwell Property Group

: Meetingbereich in einem
- Gewerbepark
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Insgesamt wurden demnach 929 Mio. gekauft und ver-
kauft. Projektentwickler platzieren sich hinter den bereits
erwahnten Akteuren. Bei ihnen dominieren naturgemaf
die Verkaufe. Sie halten kaum Objekte im eigenen Be-
stand. An- und Verkdufe kommen innerhalb dieser Grup-
pe auf 236 Mio. Euro. Ein eher ausgeglichenes Verhalt-
nis zeigen Eigennutzer/Industrie sowie private Akteure.
Sie kauften und verkauften ungefahr zu gleichen Teilen
170 Mio. bzw. 72 Mio. Euro.

In diesem Halbjahr sind innerhalb der Akteursgruppen
bei der Berichterstattung geringfiigige Anpassungen vor-
genommen worden. Daher andern sich auch die Daten
der vorangegangenen Jahre geringflgig.

Im ersten Halbjahr 2017 ist der Ruf von Deutschland als
besonders sicherer Immobilienmarkt wieder bestatigt
worden. Der Anteil auslandischer Kaufe ist auch bei Un-
ternehmensimmobilien im Vergleich zum vorangegan-
genen Halbjahr (2. Hj. 2016) stark angestiegen. Rund
76 % mehr auslandische Akteure haben Kaufe in Unter-
nehmensimmobilien getatigt. Gleichzeitig haben auch
mehr Verkaufe von auslandischen Akteuren stattgefun-
den. Im zweiten Halbjahr 2016 hatten sie noch einen
Anteil von ca. 25 %. Fur das erste Halbjahr 2017 wurde
ein Anteil von 73 % festgestellt. Insgesamt betrachtet
sind also auslandische An- und Verkdufe enorm gestie-
gen. Ursache fir diese Entwicklung sind vor allem sehr

Abb. 04/05: Kdufe und Verkaufe nach Herkunft der Akteure, 1. Hj. 2017

. Kaufer aus Deutschland

Internationale Kaufer

. Verkaufer aus Deutschland

groBe Portfoliotransaktionen in den vergangenen Mo-
naten durch Akteure wie die US-amerikanische Beteili-
gungsgesellschaft Blackstone und dem Fondsmanager
CIC (China Investment Corporation).

Fir die erste Jahreshalfte 2017 lieBen sich von deut-
schen Akteuren rund eine Mrd. Euro durch Ankaufe von
Unternehmensimmobilien beobachten. Nur 170 Mio.
Euro weniger haben auslandische Akteure (852 Mio.
Euro) in Unternehmensimmobilien investiert. Bei den
Verkdufen dreht sich das Bild. Dort wurde insgesamt
ein Transaktionsvolumen von rund 1,4 Mrd. Euro fr
auslandische Akteure festgestellt. Dieses Volumen stellt
somit auch das hochste im Halbjahresvergleich seit
2011 dar. Damit konnte auch das zweite Halbjahr 2014
um mehr als das Vierfache Ubertroffen werden. Deut-
sche Akteure verkauften im vergangenen Halbjahr hin-
gegen nur ein Volumen von 506 Mio. Euro. Dies ist u.
a. auch ein Zeichen dafur, dass von Inldandern gehaltene
Unternehmensimmobilien vorerst im Bestand bleiben.

Internationale Verkaufer




Der gewerbliche Immobilienmarkt insgesamt verzeichne-
te in den vergangenen Jahren steigende Transaktionsvo-
lumen. Unternehmensimmobilien, welche vor geraumer
Zeit noch als relativ intransparente Assetklasse galten,
erlangten in Folge der zunehmenden Transparenz und
des Anlagedrucks mehr und mehr Aufmerksamkeit von
Investoren. Risikoaufschldge sind demnach nicht mehr
in dem MaBe vorhanden, wie es beispielsweise noch vor
wenigen Jahren der Fall war. Top-Objekte in glinstigen ur-
banen Lagen erreichen Spitzenrenditen, die den Klassen
Buro und Einzelhandel inzwischen &hnlich sind. Beson-
ders Multi-Tenant-Objekte wie Transformationsimmobili-
en und Gewerbeparks, welche dem Chance-Risiko-Profil
vieler Investoren entgegenkommen, sind dafiir pradesti-
niert. , Core”-Qualitaten durch Unternehmensimmobili-
en setzen sich im Immobilienmarkt weiter durch, wozu
auch die INITIATIVE UNTERNEHMENSIMMOBILIEN bei-
tragt. Die Spitzenrenditen bestétigen diesen ,Imagezu-
wachs” bei privaten wie auch risikoaversen Investoren.

Fast alle Objektkategorien weisen eine weitere Kompres-
sion der Spitzenrenditen auf. Die Nachfrage von Nutzern
im industriellen Kontext steigt weiterhin. Gefragt sind
vor allem Objekte in Top-Lagen wie Berlin und Miinchen.
Berlin als Kreativhauptstadt mit seinen altindustriellen
Liegenschaften wird dabei eine besondere Bedeutung
zugemessen. Aber auch Stadte wie Hannover und Bre-
men verzeichnen eine Renditekompression. Insgesamt
konnten sich die Spitzenrenditen vom zweiten Halbjahr
2016 zum vergangenen Halbjahr um 10 Basispunkte
verringern. Parallel verringerte sich die Spitzenrendite
bei Transformationsimmobilien von 4,6 % auf 4,5 %.
Durch umfangreiche Sanierungs- und Umbauarbeiten
in Top-Lagen der Metropolen kénnen Objekte aus dieser
Kategorie in ansprechende Multi-Tenant-Objekte umge-
wandelt werden. Ein urbanes und funktionales Flair un-
terstltzt die Nachfrage. Somit kénnen teilweise Mieten
wie in reinen Biroobjekten aufgerufen werden. In Berlin
beliefen sich vereinzelt Mieten auf bis zu 19,00 Euro/m?
MFG, in Minchen bis zu 16 Euro/m? MFG und in Frank-
furt (Main) sogar bis zu 30 Euro/m? MFG.

Der Blick hintber auf die Gewerbeparks zeigt, dass fri-
her wesentlich hohere Renditen markttblich waren.
Uber den Zeitraum der letzten zwei Jahre betrachtet ver-
lief die Entwicklung teilweise volatil - besonders bei den
Spitzenrenditen. Fur das letzte Halbjahr 2016 konnten
bei Transaktionen im Schnitt 5,5 % in der Spitze fest-
gestellt werden. Im ersten Halbjahr 2017 hingegen stieg
die Spitzenrendite wieder auf rund 6,0 %. Grund dafir
ist nicht ein mangelndes Interesse, sondern vielmehr das
geringe Angebot an hochwertigeren Arealen. Viele Ent-
wicklungen liegen noch in der Pipeline oder wurden nur
teilfertiggestellt und stehen dem Markt somit noch nicht
bzw. nur eingeschrankt zur Verfigung. Beispiele dafir
sind der SEGRO Airport Park bei Schénefeld und der SE-
GRO City-Park in Dusseldorf und KéIn. Diese Beispiele
verdeutlichen auch ein Revival des Gewerbeparks. Durch
attraktive Lagen sowie architektonisch ansprechende Ge-
staltung kommt dieser Objektkategorie eine steigende
Akzeptanz zu.

Bei Lager-/Logistik- sowie Produktionsimmobilien fielen
die Spitzen- und Durchschnittsrenditen im Vergleich zum
zweiten Halbjahr 2016. Die Spitzenrendite fiel bei La-
ger-/Logistikimmobilien um 23 Basispunkte. Die Durch-
schnittsrendite ging allerdings nur um 5 Basispunkte zu-
rtick. Bei Produktionsimmobilien waren deutlich groBere
Unterschiede zu verzeichnen. In der Spitze sind im Ver-
gleich der Halbjahre Unterschiede von 56 Basispunkten
sowie im Durchschnitt von 30 Basispunkten zu erken-
nen. Das bedeutet, dass die Spitzenrenditen aktuell bei
5,8 % (Lager/Logistik) bzw. 5,4 % (Produktion) liegen.
Die Durchschnittsrenditen liegen in diesen Kategorien
aktuell bei 8,8 % bzw. 7,8 %. Auch bei Lager-/Logistik-
sowie Produktionsobjekten machen sich unter anderem
die hohen Preise in stadtischen Lagen bemerkbar.

' Die erzielbaren Renditen werden als Bruttoanfangsrendite (BAR) ausgewiesen. Sie stellen den Quotienten der Nettorohmieteinnahmen und der Nettokaufpreise
zum Zeitpunkt der Transaktion dar. Sie bertcksichtigt somit die Ertragskraft als auch den Wert einer Immobilie und unterscheidet sich damit von einer langfristi-
gen Performancekennziffer wie dem GPI. Eine Definition der Bruttoanfangsrendite (BAR) ist im Glossar aufgefuhrt.



Abb. 06: Bruttoanfangsrenditen! nach Objektkategorie
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Der Markt fir Unternehmensimmobilien wird fur diese
Analyse in vier Ballungsrdume (Hamburg, Berlin, Min-
chen und Stuttgart, jeweils inkl. ihres Umlandes), zwei
Verdichtungsraume (Rhein-Ruhr und Rhein-Main-Neck-
ar) sowie in die Ubrigen Regionen Deutschlands (geglie-
dert in Nord, Ost, Sud und West) aufgeteilt. Aufgrund
ihrer besonderen Wirtschaftsstarke ist es sinnvoll, die Bal-
lungsraume gesondert zu betrachten und in den Daten
der Regionen nicht zu bertcksichtigen.

Der Verdichtungsraum Rhein-Ruhr zeigt im ersten Halb-
jahr 2017 den groBten Anteil durch An- und Verkaufe
in Unternehmensimmobilien auf. Dabei nimmt er rund
23 % Uber alle hierbei betrachteten Regionen ein. Ins-
gesamt wurden dort mehr als 430 Mio. Euro gehandelt.
Selbst der Ballungsraum Munchen schafft es trotz seiner
guten Angebotsstrukturen an Unternehmensimmobilien
nur auf einen Anteil von ca. 13 %. Dabei sind dort weni-
ge, allerdings sehr groBBe Transaktion gehandelt worden.
Besonders Gewerbeparks sind daftr ausschlaggebend.
Diese Entwicklung zeigt allerdings keine Schwaéchen der
stdlichen Regionen an. Im Gegenteil: Betrachtet man
den Ballungsraum Mdinchen im ersten Halbjahr 2017
verglichen mit dem vorherigen Halbjahr, so ist eine Stei-
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gerung von 127 % erkennbar (2. Hj. 2016: 110 Mio.
Euro, 1. Hj. 2017: 250 Mio. Euro). Da sich vor allem in
den sudlichen Regionen Deutschlands global agierende
Unternehmen mit starken Wirtschaftsleistungen veror-
ten lassen (Siemens, BMW, Audi u. v. m.), sind gleich-
zeitig auch groBBe Bestdnde von Unternehmensimmobi-
lien vorhanden, welche gehandelt werden kénnen. Fur
Investoren besitzen diese Regionen ein ansprechendes
Rendite-Risiko-Profil. Ein Schwenk auf die Region Sud
ohne Betrachtung der Metropolen Minchen und Stutt-
gart zeigt, dass auch weiterhin eine starke Nachfrage
nach Unternehmensimmobilien vorhanden ist — jedoch
nicht wie im vorherigen Halbjahr mit 270 Mio. Euro, da-
fur aber immer noch auf einem bemerkenswert hohen
Niveau von rund 232 Mio. Euro.

Der Blick auf weitere Veranderungen zum vorherigen
Halbjahr zeigt vor allem im Vergleich zum ersten Halbjahr
2017 in der Region Nord sowie der Region West eine star-
ke Dynamik. Durch einen guten Mix aller vier Objektkate-
gorien lieBen sich dort viele An- und Verkaufe feststellen.
In der noérdlichen Region wurden besonders Gewerbe-
parks in den attraktiven B-Stadten wie Hannover und Bre-

Abb. 07: Transaktionsvolumen nach Region, in Mio. Euro

men gehandelt. Die westliche Peripherie hingegen wurde
eher durch den Handel von Lager-/Logistikimmobilien so-
wie Produktionsimmobilien dominiert. Insgesamt wurden
hierbei flr das erste Halbjahr 2017 in der Region Nord
235 Mio. Euro und in der Region West 212 Mio. Euro
gehandelt. Das macht einen Unterschied von rund 907 %
bzw. 309 % zum vorherigen Halbjahr.

Die groBten EinbuBen erlitt zuletzt die Region Ost — Ber-
lin und sein Umland dabei aber nicht mit eingeschlossen.
Da zum einen die Angebotsstrukturen an Unternehmen-
simmobilien nur begrenzt vorhanden sind und der GroB-
teil der dortigen Unternehmensimmobilien im Bestand
gehalten wird, konnte sich fur diese Region lediglich ein
Transaktionsvolumen in kleinteiligen Unternehmensim-
mobilien von 16 Mio. Euro feststellen lassen. Das bedeu-
tet einen Riickgang der Investitionen von rund 65 % im
Vergleich zur zweiten Jahreshélfte 2016.
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Sortiert nach dem gréBten Transaktionsvolumen 1. Hj. 2017



Abb. 08: Regionale Verteilung der Transaktionen nach Objektkategorie, 1. Hj. 2017
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Abb. 09: Regionale Verteilung der Flichenumsétze
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Die Nachfrage nach Mietflachen in Unternehmensim-
mobilien bleibt groB. Befeuert durch eine weiterhin
stabile Konjunktur konnte der Flachenumsatz im ers-
ten Halbjahr 2017 auf ein erneutes Hoch steigen. Mit
rund 593.000 m? liegt dieser Wert 53 % hoher als im
vorangegangenen Halbjahr und gut 10 % hoher als das
Mittel Gber alle vorangegangenen Halbjahre. Als Ursa-
chen hierfur kénnen die sehr gute wirtschaftliche Lage
in Deutschland sowie gestiegene Neubauvolumina auf-
gefuhrt werden.

Eine besonders kréftig gestiegene Nachfrage fir Anmie-
tungen in Unternehmensimmobilien wurde in der ersten
Halfte des Jahres 2017 im Verdichtungsraum Rhein-Ruhr
verzeichnet. Damit Ubertrifft der Flachenumsatz in der
Region den Hochstwert aus dem zweiten Halbjahr 2016
in Berlin und Umland um 40 %. Knapp 25 % aller geta-
tigten Vermietungsumsatze entfallen im ersten Halbjahr
2017 auf Rhein-Ruhr. Den zweiten Platz in diesem Ran-
king nehmen Berlin und Umland ein. Hier war im Ver-
gleich zum vorangegangenen Halbjahr ein marginaler

Zuwachs von rund 2 % zu verzeichnen.

Abb. 10: Flichenumsitze nach Regionen und Halbjahren in Tsd. m?
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Absteigend nach Flachenumsatz 1. Hj. 2017 sortiert



Abb. 11: Umsatzleistung nach Flachengrofienklassen
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Die Tendenz der fallenden Umséatze im letzten Jahr konnte im ersten
Halbjahr 2017 umgekehrt werden. In fast allen betrachteten Regio-
nen entwickelte sich der Flachenumsatz positiv. Lediglich in den Re-
gionen Nord und Ost war ein Rickgang zu verzeichnen. Die Region
West hat mit einem Wachstumsschub von 621 % im Vergleich zum
sehr schwachen zweiten Halbjahr 2016 das hochste Wachstum zwi-
schen den Halbjahren erzielt. Das Mittel Gber die vergangenen drei
Jahre liegt bei knapp 32.000 m2 fur die Region West. Der aktuelle
Umsatz liegt mit 36.000 m2 rund 14 % Uber dem Mittel. Im Ver-
dichtungsraum Rhein-Ruhr (86 %) sowie in Hamburg und Umland
(103 %) werden die mittleren Umsdtze am deutlichsten Uberschrit-
ten. In Stuttgart und Umland stagniert der Fldachenumsatz im ersten
Halbjahr 2017 auf vergleichsweise niedrigem Niveau und liegt deut-
lich unter dem Mittel der letzten drei Jahre.

Auch wenn kleinere Flachen in diesem Jahr eine erneut hohe Nachfra-
ge erfahren, kann bei FlachengréBen zwischen 7.500 und 10.000 m2
eine gestiegene Nachfrage festgestellt werden. Mit gut 17 % ist der
Anteil der umgesetzten Flachen in dieser GroBenkategorie doppelt
so hoch wie der mittlere Anteil in den vergangenen sechs Halbjahren.
GroBere Flachen mit mehr als 10.000 m? liegen in diesem Halbjahr
(6 %) weit unter dem langjahrigen Schnitt (23 %). Dennoch legt der
Anteil der beiden gréBten Flachenkategorien am Gesamtumsatz im
Vergleich zum vorangegangenen Halbjahr leicht zu.

Flachen zwischen 101 und 999 m2 generieren sukzessive mehr Nach-
frage. Ein gutes Viertel der Gesamtnachfrage kann im ersten Halbjahr
2017 dieser FlachengréBe zugeordnet werden. Die Flachenkategorie
zwischen 1.000 und 2.499 m?2 verzeichnet im Vergleich zum vorher-
gehenden Halbjahr einen deutlich geringeren Anteil am Flachenum-
satz und nahert sich dem langjahrigen Schnitt von rund 16 % an. Das
mittelgroBe Segment von 2.500 bis 4.999 m2 macht auch in diesem
Halbjahr seinem volatilen Charakter alle Ehre und verringert die An-
teile im Vergleich zum letzten Halbjahr um rund 3 % auf nunmehr
gut 16 %. Hier ist ebenfalls eine Annaherung an das Mittel der letz-
ten drei Jahre zu erkennen.



Rickgang langfristiger Mietvertrage

In den letzten Jahren konnte stets ein groBer Teil langfristig ange-
legter Mietvertrage im Marktgeschehen beobachtet werden. In den
Jahren 2013 bis 2016 wurden fur fast die Halfte aller vermieteten
Flachen (rund 47 %) Vertrage mit einer Laufzeit von funf oder mehr
Jahren abgeschlossen. Ein Viertel der Flachen wurde anhand mittel-
fristiger Vertrage mit zwei bis funf Jahren Laufzeit vermietet, rund
ein Funftel der Vermietungen nahmen Vertrdge mit weniger als zwei
Jahren Laufzeit ein. Flachen ohne fest definierten Vermietungszeit-
raum haben in dieser Zeit durchschnittlich einen Anteil von 8 %.

Zuletzt wurden gegen diesen langjahrigen Trend vermehrt Flachen
in sehr kurzen Mietvertragen gebunden. Im ersten Halbjahr 2017
nahmen Laufzeiten von unter einem Jahr einen Anteil von knapp
19 % ein. Dies ist zwar etwas weniger als noch im vorhergehenden
Halbjahr. Dennoch liegt dieser Anteil deutlich Gber dem langjahrigen
Mittel von 8 %. Im ersten Halbjahr 2017 wurde ein gutes Viertel der
vermieteten Flachen in Vertrdgen mit einer Laufzeit von weniger als
zwei Jahren umgesetzt.

Abb. 12: Anteile des Flachenumsatzes nach Mietvertragslaufzeit

Flachen mit Vermietungen, die zwischen zwei und funf Jahren liegen,
weisen im zuriickliegenden Halbjahr einen deutlich hoheren Anteil
am Flachenumsatz auf als im langjahrigen Mittel. Wahrend im zwei-
ten Halbjahr 2016 weniger als 20 % der umgesetzten Flachen in mit-
telfristigen Vertragen gebunden wurden, war es im ersten Halbjahr
2017 Uber ein Drittel der Flachen.

Die anfangs erwadhnte starke Stellung langfristiger Mietvertréage bro-
ckelt derzeit etwas. Rund 30 % aller Flachen wurden zuletzt mit Ver-
tragen, die langer als finf Jahre laufen, vermietet. Es ist moglich,
dass das Gesamtjahr 2017 womaglich eine Korrektur zwischen mit-
tel- und langfristigen Vertragen erfahren wird.
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Abb. 13: Flichenumsétze nach Objektkategorie in Tsd. m?
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Das erste Halbjahr 2017 weist in den meis-
ten Objektkategorien der Unternehmensim-
mobilien héhere Flachenumsatze als noch
im zweiten Halbjahr 2016 auf. Uber alle Ka-
tegorien hinweg wird so ein Plus von rund
53 % zum letzten Berichtszeitraum erzielt.
Betrachtet man das langjahrige Mittel, so
liegt der Wert von 593.000 m? etwa 10 %
Uber dem Schnitt.

Wie auch im zweiten Halbjahr 2016 stel-
len Gewerbeparks die Objektkategorie
mit dem hoéchsten Flachenumsatz dar. Mit
251.000 m? ist der Umsatz im Halbjahres-
vergleich um 63 % gestiegen und liegt 31 %
Uber dem mittleren Flachenumsatz von rund
192.000 m2.

Am deutlichsten fallt das relative Wachstum
zum vorigen Halbjahr bei den Lager- und
Logistikimmobilien aus. In dieser Kategorie
wurde etwa das 2,5-fache an Flachenumsatz
generiert — rund 183.500 m2. Im Vergleich
zum Mittel der letzten Jahre entspricht dies
einem gut 28 % hoheren Wert.

Im Vergleich zum vorherigen Halbjahr stiegen
die Umsatze mit Produktionsflachen (65 %)
wie auch Lager-/Logistikflachen (66 %) be-
trachtlich an. Trotz dieses Anstiegs liegt der
Umsatz von Produktionsflachen nach wie vor
deutlich unterhalb des langjahrigen Mittels von
59.000 m2. Daher ist hier ein weiterer Anstieg
des Flachenumsatzes zu erwarten. Lager-/Lo-
gistikflachen hingegen liegen rund 26 % uber
dem Schnitt und erzielen das zweithdchste Er-
gebnis seit Marktberichtslegung.

Im Vergleich zum langjdhrigen Schnitt schnei-
den Flex Space (-26 %) und Produktionsfla-
chen (-31 %) in diesem Halbjahr schlecht
ab. Der Umsatz von Flex Space liegt rund
25.000 m?, derjenige von Produktionsflachen
rund 18.000 m?2 unter dem Halbjahresmittel.
Die Angebotsseite kommt derzeit in diesen
Segmenten der gestiegenen Nachfrage nicht
mehr hinterher.
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Abb. 14: Umsatzleistung nach Flachentyp in Tsd. m?
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Der Wirtschaftszweig Logistik und Transport kann in diesem Halbjahr
erneut seinen Anteil am Flachenumsatz steigern und avanciert zum
wichtigsten Umsatztreiber fir Unternehmensimmobilien. Der Anteil
des von Unternehmen aus dem Verarbeitenden Gewerbe getriebenen
Flachenumsatzes steigt im Vergleich zum zweiten Halbjahr 2016 wie-
der an. Das Verarbeitende Gewerbe |6st damit den Bereich Handel,
Kfz-Reparatur und Service wieder als drittgroBten Umsatztreiber ab.
ZweitgroBter Umsatztreiber bleibt die Sammelkategorie Andere.

Innenansicht Triebwerk
Miinchen

Sortiert nach Flachenumsatz 1. Hj. 2017

Im Vergleich zum ersten Halbjahr 2016 ist der Flachenumsatz im
ersten Halbjahr 2017 rund 38.000 m2 hoher. Der von Unternehmen
aus dem Bereich Logistik, Transport getriebene Umsatz ist im ersten
Halbjahr 2017 mit 232.000 m? dabei doppelt so hoch wie im Vor-
jahr. Dies unterstreicht den Stellenwert der Branche fur den Flachen-
umsatz im zurtickliegenden Halbjahr, in dem der Umsatz rund 61 %
Uber dem brancheninternen langjahrigen Mittel lag.
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Abb. 15: Flichenumsétze nach aggregiertem Wirtschaftszweig in % (Anteile) und absolutem Umsatz in Tsd. m?
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Um das Zusammenspiel aus Spitzen- und Durchschnitts-
mieten besser visualisieren zu kénnen, wird in diesem
Jahr eine neue, aktualisierte Berechnungs- und Darstel-
lungsmethode gewahlt. Bereits im Verlauf der letzten
Halbjahre konnte beobachtet werden, dass Flex-Spa-
ce-Flachen kontinuierlich steigende Spitzenmieten auf-
wiesen. Im Vergleich zum letzten Halbjahr allein stiegen
die Spitzenmieten fUr Flex-Space-Flachen um knapp
2,60 Euro/m2?, was einem Anstieg von 21 % entspricht.
Gleichzeitig sanken die Durchschnittsmieten um 24 %.
Die gesamte Mietpreisspanne hat im selben Zeitraum
damit einen Sprung von rund 50 % erfahren. Die Ursa-
chen liegen nicht zuletzt in einem geringen Angebot bei
gleichzeitig hoher bzw. steigender Nachfrage. Zudem
kénnen unterschiedliche Lagequalitdten ahnlich wie bei
Buro-/Sozialflachen bedingen, dass Flachen eine erhéhte
Mietpreisspanne erfahren.

2 Eine Definition zu Flex Space ist im Glossar aufgefuhrt.
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129,4
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1. Hj. 2017

Die Durchschnittsmieten fir Blro-/Sozialflachen liegen
auf einem stabilen Niveau um 8,00 Euro/m2. Die Miet-
preisspanne hat sich im letzten Jahr um rund 20 % ver-
ringert. Dies spricht auf Angebotsseite fur die Entwick-
lung eines gefestigteren Marktes fir Buroflachen in Ge-
werbeparks, Lagerobjekten etc. Bei Produktionsflachen
sind die Spitzenmieten seit dem zweiten Halbjahr 2015
um rund 24 % auf gut 8,00 Euro/m? gestiegen. Die
Durchschnittsmieten sind allein im Vergleich zum vor-
herigen Halbjahr um rund 20 % gewachsen. Betrachtet
man beide Entwicklungen zusammen, so kann auch zu-
kunftig von weiter steigenden Spitzenmieten ausgegan-
gen werden.



Kleine und groBe Lager-/Logistikflachen haben im ers-
ten Halbjahr 2016 einen Anstieg der Spitzenmieten
erfahren, der im folgenden Halbjahr in einer Preiskor-
rektur mindete. Ungeachtet dieses Peaks lasst sich im
Vergleich zwischen dem zweiten Halbjahr 2015 und
dem aktuellen ein Preisanstieg bei den Spitzenmieten
von rund 9 % feststellen. Die mittlere Flachenkategorie
blieb, was die Spitzenmieten angeht, relativ unverandert
bei 6,70 Euro/m2. Im aktuellen Halbjahr trat hier eine
Preiskorrektur zum zweiten Halbjahr 2016 auf. In den
betrachteten zwei Jahren haben sich die Durchschnitts-
mieten von Lager-/Logistikflachen auf einem konstanten

Abb. 16: Mieten nach Flachentyp

Niveau gehalten. Lediglich die durchschnittlichen Miet-
preise von Flachen zwischen 500 und 9.999 m2 sind von
3,50 auf 3,25 Euro/m2 gefallen.

Der Peak aus dem ersten Halbjahr 2016 bei kleinen und
groBen Flachen korrelierte mit einer gestiegenen Miet-
preisspanne in diesem Zeitraum. Flr beide GroéBenka-
tegorien zeigt sich, dass dies die groBte Differenz aus
oberem und unterem Wert seit Marktberichtslegung
darstellt. Die Mietpreisentwicklung fur kleine Lager- und
Logistikflachen ist im Vergleich zu mittelgroBen Flachen
eher volatil. Im gesamten Erhebungszeitraum blieben Fla-
chen zwischen 100 und 499 m2 relativ konstant in ihrer
spezifischen Mietpreisspanne.

Biro-/Sozialflache Flex Space
20 20
18 18
16 16
. 14 . 14
£ £
3 12 S 12
et o
e 10 c 10
g s 8 8
2 k]
2 6 z 6
4 4
2 2
0 0
2. Hj. 2015 1. Hj. 2016 2. Hj. 2016 1. Hj. 2017 2. Hj. 2015 1. Hj. 2016 2. Hj. 2016 1. Hj. 2017
Produktionsflache
20
18
16
. 14
S 12
S 10
£ Max. Miete
g 8 o
] . Spitzenmiete
= 6 (oberes Ende des marktublichen Spektrums)
4 Marktibliches Spektrum
2 . J-Miete
0 (oberes Ende des marktublichen Spektrums)
2. Hj. 2015 1. Hj. 2016 2. Hj. 2016 1. Hj. 2017 Min. Miete



Abb. 17: Mieten von Lager-/Logistikflichen unterschiedlicher Groflenklassen

0 bis 99 m?

20

18

16

14

12

10

8

Mieten in Euro/m?

6
4
2

0

2. Hj. 2015

1. Hj. 2016

500 bis 9.999 m*

20

2. Hj. 2016

1. Hj. 2017

18

16

14

12

10

Mieten in Euro/m?

2. Hj. 2015

1. Hj. 2016

2. Hj. 2016

1. Hj. 2017

100 bis 499 m’

Mieten in Euro/m?

2

20

18

16

14

12

10

o N M O

_Hj. 2015 1.Hj. 2016

Max. Miete

Spitzenmiete
(oberes Ende des marktublichen Spektrums)

Marktubliches Spektrum

J-Miete
(oberes Ende des marktiblichen Spektrums)

Min. Miete

2. Hj. 2016

1. Hj. 2017



Der Markt fur Unternehmens-
1immobilien 1n Deutschland 1im
1. Halbjahr 2017

Marktwerte® und Flachenvolumen von Unternehmensimmobilien
verandern sich aufgrund der Grofienverhialtnisse nur in kleinen Mafstaben.
Sie werden daher unkommentiert abgebildet.

Abb. 18: Flichenvolumen von Gewerbeimmobilien in Abb. 19: Marktwerte von Gewerbeimmobilien in
Deutschland in Mio. m? (ohne Hotel), 1. Hj. 2017 Deutschland in Mrd. Euro (ohne Hotel), 1. Hj. 2017

. Unternehmens-
immobilien

. Gewerbeflachen in kleineren

. Industrieflachen Objekten (z. B. Handwerk) . Buroimmobilien Einzelhandelsimmobilien

Abb. 20: Marktwerte der Objektkategorien von Unternehmensimmobilien in Mrd. Euro, 1. Hj. 2017

Transformations-

. Lager-/Logistik- Produktions-
immobilien

M Gewerbeparks immobilien immobilien

3 Die Zahlen basieren auf Angaben des Instituts der deutschen Wirtschaft Kéln, Wirtschaftsfaktor Immobilien — Die Immobilienmérkte aus ge-

samtwirtschaftlicher Sicht (2010/2013), sowie Fortschreibungen einzelner Immobilientypen in den Objektdatenbanken der bulwiengesa AG.
Angaben zu Unternehmensimmobilien stammen aus Berechnungen der bulwiengesa AG.

32 Die Markte



Abb. 21: Ubersicht von Flichen und Werten deutscher Unternehmensimmobilien, 1. Hj. 2017

Objektkategorie innerhalb der

. . Flache Gesamtwert davon investmentfahig
Unternehmensimmobilien
in Mio. m? in % in Mrd. Euro in % in Mrd. Euro in %
Alle Unternehmensimmobilien 951,4 100,0 % 558,1 100,0 % 274,9 49,3%

Abb. 22: German Property Index (GPI)4, Total Return nach Immobiliensegmenten
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Abb. 23: German Property Index (GPI), Cashflow-Rendite nach Immobiliensegmenten
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“Eine Definition zum GPI ist im Glossar aufgefuhrt.
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Die Marktberichte der INITIATIVE UNTERNEHMENSIM-
MOBILIEN informieren auf Halbjahresebene Uber die
Marktgeschehnisse von Unternehmensimmobilien. Die
Inhalte der Marktberichte werden dabei sukzessive er-
weitert und in der Detailtiefe vergroBert. Bei Ruckfragen
oder Analyseanfragen steht die Initiative fUr einen offe-
nen Dialog zur Verfligung. Sofern Sie sich als Akteur in
diesem Marktumfeld bewegen, sind Sie herzlich einge-
laden, sich mit uns in Kontakt zu setzen.

Die Erstellung der Investmentmarktanalyse wurde auf
Basis von Transaktionsmeldungen der Teilnehmer durch-
gefuihrt, die erganzt wurden durch Transaktionen aus
der RIWIS-Datenbank von bulwiengesa, die der Kate-
gorisierung von Unternehmensimmobilien entsprechen.
Transaktionen aus der GroBflachenlogistik oder anderen
Marktsegmenten waren nicht Bestandteil der Analyse.

Die verschiedenen Kategorien der
Unternehmensimmobilien

Transaktionsvolumen in Mio. Euro nach
Objektkategorie in Tsd. m?
Kaufe und Verkaufe nach Akteursgruppen,

1. Hj. 2017, in Mio. Euro

Kaufe und Verkaufe nach Herkunft der
Akteure, 1. Hj. 2017

Fur die Mietmarktanalyse werden die Daten der teil-
nehmenden Akteure ausgewertet. Fur das zweite Halb-
jahr 2016 standen rund 1.500 Datensatze fur die Analyse
zur Verfugung. Dabei wurden ausschlieBlich Primérda-
ten verwendet, die von den Eigentimern der Immobi-
lien selbst stammen. Ausgewertet wurden dabei reine
Vermietungsaktivitdten, Eigennutzertransaktionen wur-
den nicht hinzugezogen. Genauso wenig wurden z. B.
Untervermietungen von Nicht-Immobilienunternehmen
erfasst. Wir gehen davon aus, dass der Bericht Uber ein
Drittel der am Markt durchgefthrten Vermietungen in
diesem Marktbericht abdeckt. Die ausgewiesenen Zah-
len sind daher nicht als allgemeingultige Trendaussagen
zu verstehen, sondern als zufallige Stichprobe. Sie besit-
zen als Indikator jedoch eine gute Aussagekraft.

Umsatzleistung nach Flachentyp in Tsd. m?

Flachenumsétze nach aggregiertem

Wirtschaftszweig in % (Anteile) und absolutem Umsatz

Mieten nach Flachentyp

Mieten von Lager-/Logistikflachen

unterschiedlicher GréBenklassen

Flachenvolumen von Gewerbeimmobilien

Bruttoanfangsrenditen nach Objektkategorie

Transaktionsvolumen nach Region,
in Mio. Euro

Regionale Verteilung der Transaktionen
nach Objektkategorie, 1. Hj. 2017

Regionale Verteilung der Flachenumsatze

Flachenumsatze nach Regionen und Halb-
jahren in Tsd. m?

Umsatzleistung nach FlachengréBenklassen

Anteile des Flachenumsatzes nach Miet-
vertragslaufzeit

Flachenumsatze nach Objektkategorie
in Tsd. m?

in Deutschland in Mio. m? (ohne Hotel), 1. Hj. 2017

Marktwerte von Gewerbeimmobilien
in Deutschland in Mrd. Euro (ohne Hotel), 1. Hj. 2017

Marktwerte der Objektkategorien von
Unternehmensimmobilien in Mrd. Euro, 1. Hj. 2017

Ubersicht von Flachen und Werten
deutscher Unternehmensimmobilien, 1. Hj. 2017

German Property Index (GPI), Total Return
nach Immobiliensegmenten

German Property Index (GPI), Cashflow-
Rendite nach Immobiliensegmenten



Die Bruttoanfangsrendite (BAR) spiegelt als transaktions-
basierter Wert die tatsachlich erzielte Rendite einer Immo-
bilientransaktion wider. Die Bruttoanfangsrendite ermit-
telt sich aus dem Kehrwert des Rohertragsvervielfachers,
also dem Quotienten der Nettomietroheinnahmen und
dem Nettokaufpreis. Im Vergleich zur Nettoanfangsrendi-
te sind hier die nicht umlegbaren Nebenkosten der Mie-
teinnahmen noch enthalten. Der Netto-Kaufpreis schlie3t
die marktublichen Erwerbsnebenkosten nicht mit ein. Die
BAR wird hier verwendet, da diese GroéBen nicht immer
bekannt sind und die Transaktionsdaten so eine groBere
Vergleichbarkeit bieten.

Der im Rahmen der Unternehmensimmobilien als Flex
Space bezeichnete Flachentyp ist nicht durch eine be-
sondere Nutzung (Buro, Lager, Produktion etc.) gepragt,
sondern eignet sich vielmehr fur diverse Nutzungsanfor-
derungen. Diese werden den Anforderungen der Nutzer
entsprechend vom Vermieter angepasst und vermietet
bzw. vom Mieter entsprechend umgenutzt. Bei Bedarf
kann der Mieter die Nutzung von Buro zu Produktion
oder vice versa im bestehenden Mietverhéltnis andern,
ohne dass dies Einfluss auf den laufenden Mietvertrag
bzw. die Miethdhe hat. Im Vergleich zum ersten Markt-
bericht wurden nun auch Service- und Werkstattflachen
in diese Flachenkategorie einsortiert, da diese Flachen-
arten tendenziell ebenfalls in Flex Spaces eingerichtet
werden koénnen. Eine separate Ausweisung findet aus
Griinden der Einheitlichkeit nicht mehr statt.

Der German Property Index (GPI) ist ein Immobilien-Per-
formance-Index, berechnet auf Basis verfiigbarer Markt-
daten. Er wird erstellt fur die Segmente Blro, Handel
sowie Gewerbe/Logistik. In die Berechnung flieBen nach
Verfligbarkeit diverse immobilienwirtschaftliche Markt-
und Planungsinformationen ein. Zusatzlich werden auf-
grund langjahriger Marktkenntnis Annahmen fur die
Verwaltungs-, Instandhaltungs- sowie die sonstigen
nicht umlageféhigen Betriebskosten innerhalb der ver-
schiedenen Marktsegmente gebildet.

Der nationale GPI (= Total Return) der einzelnen Immobi-
liensegmente ergibt sich aus der gewichteten Summe der
laufenden (stabilen) Mietertrage (Cashflow Return) und
der gewichteten Summe der Aussicht auf einen steigen-
den Verkaufswert (Wertdnderungsrendite bzw. Capital
Growth Return) der 127 RIWIS-Marktstadte. Die Gewich-
te unterscheiden sich zwischen den einzelnen Sektoren
und sind in der Zeit nicht konstant. Der Index und seine
Komponenten sind dabei wie folgt definiert:

Total Return:

Der Total Return ergibt sich aus der gewichteten Summe
des Capital Growth Returns und der gewichteten Sum-
me des Cashflow Returns der 127 Stadte. Er beschreibt
die Gesamtverzinsung des investierten Kapitals innerhalb
eines Zeitraums, d. h. die prozentuale Verdnderung ge-
genUber dem Vorjahr.

Cashflow Return:

Der Cashflow Return bezeichnet die Rendite, die aus der
laufenden, operativen Nutzung der Immobilie bezogen auf
das gebundene Kapital erwirtschaftet wird. Der Cashflow
ist der Uberschuss der regelmaBigen Mieteinnahmen Gber
die regelmaBigen, laufenden betrieblichen Ausgaben.

Capital Growth Return:

Die Wertdnderungsrendite beschreibt die auf den Markt-
wert bezogene Wertanderung des Immobilienobjektes
innerhalb einer Periode, bezogen auf den Wert der Vor-
periode. Sie berlcksichtigt dabei sowohl wertbeeinflus-
sende MaBnahmen (Modernisierung, Vermietung leer-
stehender bzw. Verlangerung bestehender Mietvertra-
ge) am Objekt als auch allgemeine Verdnderungen der
Grundsttcksmarktwerte.

Als Benchmark-Indikator erméglicht der GPI vornehmlich
langfristigen Bestandshaltern eine Performancemessung
ihres Portfolios. Damit steht er im Gegensatz zur Brutto-
anfangsrendite, die sich eher als Ankaufsrendite versteht.
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Alle Rechte vorbehalten. Auszlge durfen unter Angabe
der Quelle ,,INITIATIVE UNTERNEHMENSIMMOBILIEN* ver-
wendet werden. Umfangreichere Vervielfaltigungen, Ver-
offentlichungen und Weitergabe von Inhalten an Dritte
in jeglicher Form sind grundsatzlich nur mit vorheriger
schriftlicher Genehmigung der INITIATIVE UNTERNEH-
MENSIMMOBILIEN und nur mit Angabe der Originalquelle
gestattet. Ausgenommen ist die Verwendung des Markt
berichtes oder Teile davon fur Vermarktungsprospekte;
hier ist ausnahmslos die vorherige schriftliche Einwilligung
der INITIATIVE UNTERNEHMENSIMMOBILIEN einzuholen.
Ansprechpartner ist die Geschaftsstelle der Initiative.

Die in diesem Marktreport vorgelegten Ergebnisse und
Berechnungen sowie die durchgefiihrten Recherchen ba-
sieren auf den Auswertungen der Teilnehmerportfolios
bzw. den von den Mitgliedern der Initiative durchgefuhr-
ten Vermietungs- und Investmenttransaktionen. Sie wur-
den durch weitere vorhandene oder in der Bearbeitungs-
zeit zugangliche Quellen erganzt und nach bestem Wis-
sen und mit der nétigen Sorgfalt analysiert. Eine Gewahr
fur die sachliche Richtigkeit wird nur fir selbst ermittelte
und erstellte Informationen und Daten im Rahmen der
Ublichen Sorgfaltspflicht Gbernommen. Eine Gewahr fur
die sachliche Richtigkeit fur Daten und Sachverhalte aus
dritter Hand wird nicht Gbernommen.

Interpretiert und bewertet werden die Ergebnisse vor
dem Hintergrund der Erfahrungen der bulwiengesa AG
in ihrer deutschland- und europaweiten Forschungs- und
Beratungstatigkeit.
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