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Marktbericht Nr.5 der
INITIATIVE UNTER-
NEHMENSIMMOBILIEN

Wie geht es nach dem Rekordjahr 2015 weiter? Die Messlatte liegt hoch,
denn mit einem Gesamtvolumen von gut 1,9 Mrd. Euro war es das

umsatzstiarkste Jahr fiir Transaktionen mit Unternehmensimmobilien
seit Griindung der INITIATIVE UNTERNEHMENSIMMOBILIEN.

Interessanterweise beschrankte sich das In-
vestitionsgeschehen vor allem auf die zwei-
te Jahreshélfte 2015 — im ersten Halbjahr
lag das Transaktionsvolumen bei lediglich
rund 610 Mio. Euro.

Das erste Halbjahr 2016 hat diesen Wert be-
reits Uberschritten. Mit einem Transaktions-
volumen von knapp 775 Mio. Euro liegt es
bereits rund 27 % Uber dem vergleichbaren
Vorjahreswert. Wiederholt sich das langjahri-
ge Muster, dass Investoren anscheinend be-
vorzugt in der zweiten Jahreshélfte investie-
ren, gibt es Grund fur groBen Optimismus.

Besonders gefragt sind nach wie vor Produk-

33,5%

des bisherigen Transaktionsvolumens
2016 fallen auf Produktionsimmobilien

tionsimmobilien. Fast 260 Mio. Euro wurden
im ersten Halbjahr 2016 in diese Kategorie
investiert. Das entspricht rund 33,5 % des
bisherigen Transaktionsvolumens. Diese sehr
heterogene Kategorie der Unternehmensim-
mobilien erfreut sich demnach steigender

Nachfrage. Hier gibt es einen sehr hohen
Bestand. Allerdings werden viele Objekte
haufig gar nicht gehandelt, etwa, weil Ei-
gennutzer die Immobilien halten. Doch ge-
rade Letztere, so ein Ergebnis der aktuellen
Analyse, scheinen allmahlich die Vorziige des
Mietmodells zu erkennen. Projektentwick-
ler und Bautrager sind auch dieses Jahr die
Gruppe mit dem groBten Verkaufsvolumen.

85 %

der Akteure auf dem Investmentmarkt
fiir Unternehmensimmobilien
kommen aus Deutschland

Fur insgesamt 331 Mio. Euro verauBerten
sie Unternehmensimmobilien. Und reichten
sie gewissermalBen direkt an Spezialfonds
weiter, die starkste Kaufergruppe, die fur
fast den gleichen Betrag (rund 319 Mio.
Euro) Unternehmensimmobilien kaufte und
in Fondsstrukturen einband. Das Kaufver-
halten der Fonds bestatigt das gestiegene
Vertrauen und die erhdhte Transparenz in
diesem Segment.

Die INITIATIVE UNTERNEHMENSIMMOBILIEN ist eine Kooperation von:
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Die Akzeptanz der Assetklasse Unterneh-
mensimmobilien in Deutschland zeigt sich
auch an dem nochmals gestiegenen Anteil
der deutschen Akteure (85 %) auf diesem In-
vestmentmarkt. Die verbesserte Transparenz
auf diesem Markt sowie die niedrigen Ren-
diten in den etablierten Assetklassen lassen
auch deutsche Investoren vermehrt auf Un-
ternehmensimmobilien umschwenken. Die
Unsicherheit der Markte und die niedrigen
Zinsen drticken allerdings auch auf die Ren-
diten bei den Unternehmensimmobilien.

Die Durchschnittsrenditen gaben in jeder
Kategorie nach. Besonders grof3 war der
Ruckgang bei den Transformationsimmo-
bilien. Lag die gemittelte Rendite fiir 2015
noch bei 8,4 %, wurde bei den Verkdufen
2016 eine Rendite von 6,2 % im Durch-
schnitt ermittelt. Viele Branchen schatzen
die meist zentralen Lagen und den Indus-
triecharme. Die geringste Kompression gab
es bei den Produktionsimmobilien. lhre
Durchschnittsrendite lag zum ersten Halb-
jahr 2016 bei 8,4%. Gerade sehr groBe
Flachen, z.B. im Bereich der Produktion,
wurden weniger nachgefragt. Kleine Miet-
flachen dagegen, auch das hat die Untersu-
chung gezeigt, werden bei Unternehmen-
simmobilien immer beliebter.

Die Transparenzoffensive der INITIATIVE UN-
TERNEHMENSIMMOBILIEN hat mittlerweile
13 Mitglieder. Deren gemeinsames Ziel ist es,
die Transparenz in diesem Marktsegment zu
verbessern, um den Zugang in die Assetklasse
zu erleichtern. Dafur ist in Zusammenarbeit
mit dem unabhdngigen Research- und Bera-
tungshaus bulwiengesa ein Reportingsystem
aufgebaut worden, in dem samtliche Transak-
tions- und Vermietungsdaten der Teilnehmer
ausgewertet werden.

Besuchen Sie uns auf unserer Webseite
unternehmensimmobilien.net, um auf dem
Laufenden zu bleiben. Oder treten Sie ein-
fach mit uns in Kontakt.

Quelle:
bulwiengesa
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Was sind Unternehmens-
Immobilien?

Unternehmensimmobilien sind gemischt genutzte Gewerbeobjekte mit
typischerweise mittelstindischer Mieterstruktur. Die Mischung umfasst
dabei Biiro-, Lager-, Fertigungs-, Forschungs-, Service- und/

oder GrofSshandelsflichen sowie Freiflaichen.

Zu den Unternehmensimmobilien gehéren vier unterschiedliche Immobilienkategorien:

& s e

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

L
g

Alle vier Kategorien zeichnen sich durch die
Merkmale Drittverwendungsfahigkeit, Nut-
zungsreversibilitdt und eine grundsatzliche
Eignung fur Mehr-Parteien-Strukturen aus.
D.h. die Starke der Unternehmensimmobili-
en liegt in ihrer Flexibilitat, nicht nur die Nut-
zung, sondern auch die Nutzer betreffend.

ADbb. 01, rechte Seite: Die verschiedenen
Kategorien der Unternehmensimmobilien

. Sehr geringes Leerstandsrisiko
(4 Geringes Leerstandsrisiko
Moderates Leerstandsrisiko

& eicht erhohtes Leerstandsrisiko

. Erhohtes Leerstandsrisiko
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ASSETKLASSEN

Unternehmensimmobilien Etablierte Assetklassen
als alternative Assetklasse im Immobilienbereich

Vielzahl von Nutzern aus

unterschiedlichen Branchen i.d.R. nur ein Nutzer

Variable Nutzungsmischung Meist einheitliche Nutzung

Hohe Geringe
Nutzungsreversibilitat Nutzungsreversibilitat

Transformationsimmobilien Einzelhandelsimmobilien

Gewerbeparks Biiroimmobilien

Lager-/Logistikimmobilien Hotelimmobilien

Produktionsimmobilien Spezial-/Betreiberimmobilien




Transformationsimmobilien sind meist umgenutzte und revitalisierte
Gewerbeliegenschaften. Dabei handelt es sich in der Regel um ehema-
lige Produktionsanlagen oder Industrieareale mit Nachverdichtungs-
potenzial. Aufgrund des industriellen oder historischen Images sind
sie haufig mit besonderem Charme versehen (Red-Brick-Charakter).

Durch den historischen Hintergrund liegen sie haufig an relativ in-
nerstadtischen Lagen und weisen eine gute Erreichbarkeit per In-
dividualverkehr und OPNV auf. Die Ensembles bestehen zumeist
aus einem Mix aus revitalisierten Altbestanden und Neubauten. Die

Multi-Tenant-Objekte weisen eine Vielzahl unterschiedlicher Fla-
chentypen und -gréBen und somit Flexibilitat auf.

Sirius Business Park

Adresse: Carl-Reuther-StraBBe 1/
WaldstraBe,
68305 Mannheim
Eigentimer:  Sirius Facilities GmbH
im Auftrag der
Sirius Mannheim B.V.
GréBe: 163.350 m2
Fldchenarten: Buros, Lager, Produktions-
und Werkstattfachen
Zielgruppe:  Verarbeitendes Gewerbe,
Lager- und Logistikwirt-
schaft, Handel und
GroBhandel

Gewerbepark Alte Manufaktur

Adresse: Clorather StraBe 1-3,
Sittarder StraBe 61-63,
Vorster Strale 48-50,
41748 Viersen

Eigentimer: Hansteen Holdings PLC

GréBe: 25.451 m?

Flachenarten: Lager, Buro, GroBhandel

Zielgruppe:  Verarbeitendes Gewerbe,
Handel und GroBhandel,
Lager- und Logistikwirtschaft

8 Die Initiative



Gewerbeparks wurden meist gezielt fir die Vermietung entwickelt
und gebaut. Sie bestehen hadufig aus einem Ensemble einzelner Ge-
baude oder zusammenhéngender Mietabschnitte. Sie verfigen Uber
ein zentral organisiertes Management und eine gemeinsame Infra-
struktur. Gewerbeparks beherbergen meist alle Flachentypen bei va-
riierenden Anteilen von Buroflachen zwischen 20 % und 50 %.

Auch Gewerbeparks sind durch eine Vielmieterstruktur gepragt. Im
Gegensatz zu den Transformationsimmobilien liegen Gewerbeparks
eher in Stadtrandlage mit guter Erreichbarkeit fir den Autoverkehr.
DarUber hinaus haben sie meist einen geringeren Anteil an Mie-
tergruppen aus dem Dienstleistungsgewerbe sowie des kreativen
Milieus. DemgegenUber werden sie haufiger von Nutzern aus dem
Bereich Verarbeitendes Gewerbe und/oder Lager/Logistik bezogen.

SEGRO Park Diisseldorf Suid
(Rheinpark)

Adresse: Bonner StraBe 317-412/
Kappeler Stra3e,
40599 Disseldorf

Eigentimer:  Segro Germany GmbH

GréBe: 33.944m2 plus 21.019m?
Entwicklungspipeline

Fldchenarten: Buro-, Gewerbe- und Serviceflachen

Zielgruppe:  Verarbeitendes Gewerbe,
Mittelstandische Unternehmen,
Lager- und Logistikwirtschaft,
Dienstleistungen

Siemens Industriepark Karlsruhe

Adresse: Siemensallee 84,

76187 Karlsruhe
Eigentimer:  Siemens AG/Siemens Real Estate
GroBe: 83.500m?
Fldchenarten: Produktions-, Buro-, Lagerflachen
Zielgruppe:  Industrie, Verarbeitendes Gewerbe

1. Halbjahr 2016 9



Lager-/Logistikimmobilien

Lager-/Logistikimmobilien werden im Rahmen der Unternehmens-
immobilien schwerpunktmaBig als Bestandsobjekte mit vorwiegend
einfachen Lagermoglichkeiten verstanden. Stellenweise verfligen
sie Uber Serviceflachen sowie moderate bis héhere Anteile an Bu-
roflachen. Sie grenzen sich insbesondere durch ihre GroBe von den
modernen Logistikhallen ab, die meist deutlich tGber 10.000 m?
Nutzflache aufweisen. Auch liegen sie im Gegensatz zu den Neu-
bauten, eingebunden in gewachsenen Gewerbegebieten mit ver-
kehrsgunstiger Anbindung.

Durch ihr sehr unterschiedliches Baualter sind sie durch unterschied-
lichste Ausbau- und Qualitatsstandards gepragt. Auf der anderen
Seite stehen hierdurch sehr flexible und preisgunstige Flachenarten
zur Verfigung. Lager-/Logistikimmobilien sind in der Regel reversi- & a8 L = '
bel und fur hoherwertige Nutzungen geeignet — etwa durch Nach- = e ; =9

risten von Rampen und Toren. - S S

DR e SREY LY TR RN

Logistikimmobilie im Gewerbe- und Logistikpark
Miinchen-Kirchheim West

Adresse: Parsdorfer Weg 10,
85551 Kirchheim b. Minchen
Eigentiimer: Valad Germany GmbH
GréBe: 26.343 m?
Fldchenarten: Logistik- und Buroflache
Zielgruppe:  E-Commerce, Lager-/Logistikwirtschaft,
Verarbeitendes Gewerbe

Unternehmer PARK Ratingen-Tiefenbroich

Adresse: Zapp-Platz 1/Robert-Zapp-StraBe 5,
40880 Ratingen

Eigentimer: Aurelis Real Estate GmbH & Co. KG

GroBe: 26.102 m?

Fldchenarten: Lager-/Logistikflache, Blro-/Serviceflachen

Zielgruppe:  Lager- und Logistikwirtschaft

Apw el ninlslsl
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Produktionsimmobilien

&\

Produktionsimmobilien bestehen gréBtenteils nicht aus Ensembles,
sondern aus einzelnen Hallenobjekten. Sie weisen meist nur einen
moderaten Buroflachenanteil auf.

Sie sind prinzipiell geeignet fur vielfaltige Arten der Fertigung. Sie
sind grundséatzlich jedoch auch fur andere Zwecke wie Lagerung,
Forschung und Service sowie fur GroB3- und Einzelhandel einsetzbar
und somit flexibel und reversibel nutzbar. Die Drittverwendungs-
fahigkeit ist dabei in erster Linie standortabhdngig zu bewerten.
Im Gegensatz zu den Multi-User-Objekten liegen Produktionsim-
mobilien haufiger in dezentralen Stadtteilen und gewachsenen
Gewerbe- und Industriegebietslagen mit gutem Anschluss an die
HauptverkehrsstraBen.

Constellium
Produktionsimmobilie

Adresse: Industriepark 309/315,
78244 Gottmadingen

Eigentimer: Geneba Properties N.V.
Uber die Geneba RE 10
B.V. und SMR2
Verwaltungs GmbH

GréBe: 51.507 m2

Flachenarten: Produktions-, Lager- und
Buroflache

Zielgruppe:  Verarbeitendes Gewerbe,
Industrie

CompAir Produktionsimmobilie

Adresse: Argenthaler StraBe 11,
55469 Simmern/Hunsrick
Eigentiimer: M7 Real Estate im Auftrag der
TEIF Germany Simmern S.a.r.l.
GréBe: 20.098 m?

Fldchenarten: Produktions-, Buroflachen, Lager- und
Logistikflachen

Zielgruppe:  Verarbeitendes Gewerbe

1. Halbjahr 2016
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Der Investmentmarkt fur
Unternehmensimmobilien
im 1. Halbjahr 2016

Transaktionsvolumen im 1. Halbjahr 2016
ubersteigt bereits den Vorjahreswert

Das Jahr 2015 war ein Rekordjahr fur ge-
werbliche Immobilieninvestments in Deutsch-
land. Dies war auch bei den Unternehmens-
immobilien zu beobachten. Mit einem Ge-
samtvolumen von gut 1,9 Mrd. Euro war es
das umsatzstarkste Jahr flr Transaktionen mit
Unternehmensimmobilien seit Griindung der
Initiative. Interessanterweise beschrankte sich
das Investitionsgeschehen vor allem auf die
zweite Jahreshalfte 2015 — allein im zweiten
Halbjahr wurden tber 1,3 Mrd. Euro in Un-
ternehmensimmobilien investiert. Im ersten
Halbjahr waren es lediglich rund 610 Mio.
Euro Transaktionsvolumen.

Das erste Halbjahr 2016 hat diesen Wert
schon Uberschritten. Mit einem Transakti-
onsvolumen von knapp 775 Mio. Euro liegt
es bereits rund 27 % Uber dem vergleich-
baren Vorjahreswert. Generell scheinen die
Investoren bevorzugt in der zweiten Jahres-
halfte zu investieren. Dieses Muster konnte
auch 2014 schon beobachtet werden.

rund 196 Mio. Euro sind die Transformations-
immobilien im ersten Halbjahr 2016 die am
zweitstarksten nachgefragte Kategorie. Gut
25% des Investmentvolumens entfiel auf
diese Gruppe. Die Gewerbeparks liegen mit
einem Volumen von 175 Mio. Euro und ei-
nem Anteil von knapp 23 % jedoch dicht auf.

Auf Lager-/Logistikobjekte entfallt traditio-
nell das geringste Transaktionsvolumen. Wie
anfangs bereits ausgefihrt, grenzen sich
die von der INITIATIVE UNTERNEHMENSIM-
MOBILIEN untersuchten Objekte von den
modernen Logistikhallen mit meist deutlich
Uber 10.000m? Nutzflache ab. Im ersten
Halbjahr 2016 wurden fast 145 Mio. Euro
in diese Kategorie investiert. Das entspricht
einem Anteil von fast 19 %. Allerdings sind
Lager-/Logistikobjekte die einzige Katego-
rie, die im Vergleich zum zweiten Halbjahr
2015 ein hoheres Investitionsvolumen auf-
weist — hier stieg der Umsatz um gut 8 %,
gegenUber dem ersten Halbjahr 2015 sogar
um knapp 30 %.

Produktionsimmobilien sind 2016
besonders gefragt Das Einkaufsvolumen der Fonds

entsprach in etwa dem Verkaufsvolumen

12 Die Markte

Runtergebrochen auf die einzelnen Kate-
gorien der Unternehmensimmobilien zeigt
sich: Produktionsimmobilien sind beson-
ders gefragt. Fast 260 Mio. Euro wurden
im ersten Halbjahr 2016 in diese Kategorie
investiert. Das entspricht rund 33,5 % des
bisherigen Transaktionsvolumens. Gegen-
Uber dem zweiten Halbjahr 2015 ging das
Volumen zwar zurlck, jedoch lediglich um
3%, groBere Rickgange waren vor allem
bei den Transformationsimmobilien und
den Gewerbeparks zu verzeichnen: Das In-
vestitionsvolumen bei den Gewerbeparks
ging um fast 67 % zuriick, bei den Trans-
formationsimmobilien um gute 50 %. Den-
noch Ubersteigen die Investitionsvolumen
die des ersten Halbjahres 2015 um knapp
40% bei den Transformationsimmobilien
und rund 1,5 % bei den Gewerbeparks. Mit

der Projektentwickler

Projektentwickler und Bautrdger waren im
zweiten Halbjahr 2015 besonders stark im
Investmentmarkt tatig, vorrangig auf der
Verkauferseite. Diese Gruppe verduBerte
Projekte und Revitalisierungen im Wert
von gut 515 Mio. Euro in diesem Betrach-
tungszeitraum. Ahnlich stark vertreten auf
der Kauferseite waren die Spezialfonds. Sie
kauften Unternehmensimmobilien im Wert
von fast 527 Mio. Euro. Hier zeigt sich,
dass Unternehmensimmobilien vermehrt
in Fondsstrukturen gehalten werden und
sich sukzessive etablieren. Weitere Schwer-
gewichte im Handel sind traditionell die
Assetmanager. Diese Gruppe kaufte in der
zweiten Jahreshélfte 2015 Unternehmen-
simmobilien im Wert von 354 Mio. Euro.



Abb. 02: Investitionsvolumen in Mio. Euro nach Objektkategorie, absteigend nach Transaktionsvolumen im 1. Hj. 2016 sortiert
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Abb. 03: Kaufe/Verkaufe im 2. Hj. 2015 nach Akteursgruppen in
Mio. Euro, sortiert nach dem gréfSten Transaktionsvolumen

Ebenfalls stark prasent waren private Inves-
toren auf der Kauferseite. Fur fast 197 Mio.
Euro kauften private Investoren wie Family
Offices oder Einzelpersonen Unternehmen- B ue B verkaufe
simmobilien und belegen damit, dass auch
abseits der klassischen Akteure Unterneh-
mensimmobilien vermehrt in den Fokus

. . . Projektentwickler/Bautrager
ricken. Auf Verkauferseite waren neben

der Gruppe ,Sonstige” mit 160 Mio. Euro Spezialfonds
Verkaufsvolumen auch Geschlossene Fonds
und Eigennutzer sehr aktiv. Sie verduBer- Assetmanager
ten Unternehmensimmobilien im Wert von
knapp 150 bzw. knapp 119 Mio. Euro — Privat

unter anderem ein Zeichen dafir, dass die
Eigennutzer sich vermehrt von ihrem Immo-
bilienbesitz trennen.

Sonstige

Eigennutzer
Geschlossener Fonds
Industrie

Offener Fonds

REIT

Immobilien AG

Opportunity Fonds

Pensionskasse/
Versorgungswerk

Offentlich/Staatlich

Quelle: Hansteen

Versicherung
Bank

Leasinggesellschaft

g g Biiroloft im Gewerbepark
Alte Manufaktur
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Im ersten Halbjahr 2016 setzt sich diese
Entwicklung fort. Projektentwickler und
Bautrager waren bisher auch dieses Jahr die
Gruppe mit dem gréBten Verkaufsvolumen.
Fur insgesamt 331 Mio. Euro verduBerten
sie Unternehmensimmobilien. Starkste Kau-
fergruppe waren wieder die Spezialfonds.
Fur rund 319 Mio. Euro wurden Unterneh-
mensimmobilien gekauft und in Fonds-
strukturen eingebunden. Bei den Assetma-
nagern als zweitstarkste Kaufergruppe war
das Verhaltnis zwischen K&ufen und Ver-
kdufen dieses Jahr ausgeglichener als noch
in der zweiten Jahreshalfte 2015. Kaufe von
fast 135 Mio. Euro standen Verkaufen von
87 Mio. Euro gegentber. Ebenfalls wieder
auf Verkduferseite aktiv waren die Eigen-
nutzer. Sie verduBerten eigene Immobilien
im Wert von rund 84 Mio. Euro. Allerdings
kauften sie auch fur gut 46 Mio. Euro neue
Objekte. Oft fehlt es dieser Gruppe an ad-
dquaten, alternativen Mietangeboten, so-
dass sie sich fur Eigenbesitz entscheiden.

Im Jahresverlauf 2015 zeigte sich schon der
groBer werdende Anteil der deutschen Ak-
teure auf dem Investmentmarkt fur Unter-
nehmensimmobilien. Ihr Anteil auf der Kau-
ferseite stieg von 72 % im ersten Halbjahr
2015 auf 82 % im zweiten Halbjahr 2015. Im
ersten Halbjahr 2016 konnten die deutschen
Investoren ihren Anteil nochmal erhéhen
und waren fur 85% der Ankdufe verant-
wortlich. Hier zeigt sich die starker werdende
Akzeptanz der Assetklasse Unternehmen-
simmobilien in Deutschland. Die gesteigerte
Informationsdichte im Markt fur Unterneh-
mensimmobilien sowie die niedrigen Ren-

Abb. 04: Kaufe/Verkdufe im 1. Hj. 2016 nach Akteursgruppen in
Mio. Euro, sortiert nach dem groéfSten Transaktionsvolumen
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Immobilien AG
Sonstige

Privat

Opportunity Fonds
Industrie
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Leasinggesellschaft
REIT
Offentlich/Staatlich
Geschlossener Fond
Pensionskasse/
Versorgungswerk
Versicherung

Bank

Abb. 05/06: Kaufe und Verkidufe nach Herkunft der Akteure in %, 2. Hj. 2015
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diten in den etablierten Assetklassen lassen
auch deutsche Investoren vermehrt auf Un-
ternehmensimmobilien umschwenken.

Insgesamt investierten deutsche Investoren
685 Mio. Euro im ersten Halbjahr 2016 in
Unternehmensimmobilien. Die internatio-
nalen und auslandischen Investoren waren
deutlich weniger aktiv, sie kamen lediglich
auf knapp 120 Mio. Euro. Denn durch den
erhdhten Austausch der Unternehmen un-
tereinander ist der Zugang zu dieser Asset-
klasse fur deutsche Akteure mit ihren lokalen
und regionalen Verflechtungen oft einfacher.
Gerade was die Kontakte zu den meist klei-
nen und mittelstdndischen Unternehmen
betrifft, sind die deutschen Assetmanager
und Investoren oft besser vernetzt. Ausnah-
men sind auslandische Firmen wie beispiels-
weise Hansteen, Valad oder M7, die sich mit
ihren deutschen Niederlassungen und Mitar-
beitern nationales Know-how und Kunden-
beziehungen aufgebaut haben.

Der ,Transparenz- und Vernetzungseffekt”
zeigt sich auch auf der Verkauferseite, die
ebenfalls immer starker von deutschen
Akteuren dominiert wird. |hr Anteil stieg
von 81% im zweiten Halbjahr 2015 auf
88% im ersten Halbjahr 2016. Insgesamt
verkauften deutsche Akteure bereits Un-
ternehmensimmobilien im Wert von 708
Mio. Euro, auslandische Akteure hingegen
nur Objekte im Wert von 96,6 Mio. Euro.

Berlin ist und bleibt die Region mit den
hochsten Transaktionsumsdtzen bei
Unternehmensimmobilien

Berlin und Umland waren nicht nur im zwei-
ten Halbjahr 2015 die mit Abstand trans-
aktionsstarkste Region in Deutschland, son-
dern auch im ersten Halbjahr 2016.

Mit Ausnahme des ersten Halbjahres 2015
zeigte sich Berlin bei den Investoren bis-
her allgemein sehr beliebt und erzielte die
hochsten Investitionsvolumen aller anderen
Halbjahresauswertungen. Allerdings ging
das Gesamtvolumen im ersten Halbjahr
2016 leicht zurtick. Wurden im zweiten
Halbjahr 2015 noch 272 Mio. Euro in der
Hauptstadtregion investiert, waren es in
der ersten Halfte 2016 nur ca. 269 Mio.
Euro. Dies entspricht jedoch lediglich ei-
nem Ruckgang von 1,2 %. Vor dem Hin-
tergrund, dass das Gesamtvolumen aller
Transaktionen in Unternehmensimmobilien
in Deutschland im Vergleich zum zweiten
Halbjahr 2015 um fast 42 % zurlickging,
kann Berlin damit eine besonders konstant
hohe Nachfrage unterstellt werden. Die
Griinde: Die Region hat ein groBes Angebot
und eine lebhafte Grinder- und Start-up-
Szene; letztere suchen oft Mietldsungen in
Unternehmensimmobilien. Die anhaltende
Zuwanderung nach Berlin und die damit
auch einhergehende zunehmende unter-
nehmerische Tatigkeit durch Start-ups und
kleine bis mittelstandische Unternehmen
generiert eine steigende Flachennachfrage.
Unternehmensimmobilien bieten diesen
Unternehmen ideale Bedingungen zum
Arbeiten und zur Expansion. Diesen Trend
haben auch die Investoren erkannt und in
groBem Umfang Unternehmensimmobilien
in Berlin gekauft.

Abb. 07/08: Kaufe und Verkidufe nach Herkunft der Akteure in %, 1. Hj. 2016

. Kéaufer aus Deutschland

Internationale Kaufer

. Verkaufer aus Deutschland

Internationale Verkaufer

1. Halbjahr 2016

15



Auf den Réngen 2 bis 4 liegen 2016 die Re-
gion Sud, gefolgt vom Verdichtungsraum
Rhein-Ruhr und dem Verdichtungsraum
Rhein-Main-Neckar. In allen drei Regionen
ist das Transaktionsvolumen im Vergleich
zum zweiten Halbjahr 2015 ebenfalls zu-
rickgegangen. Die Riickgange im Volumen
sind allerdings deutlich starker ausgepragt
als in der Region Berlin. Die Region Sud
kam auf ein Investitionsvolumen von fast
108 Mio. Euro in der ersten Jahreshdlfte
2016. Das entspricht einem Riickgang von
fast 32 %. Im Verdichtungsraum Rhein-Ruhr
fiel das Volumen mit gut 91 Mio. Euro Uber
56 % zurlck, im Verdichtungsraum Rhein-
Main-Neckar betrug der Ruckgang hinge-
gen nur 24,5 %. In dieser Region wurden in
der ersten Halfte 2016 gut 85 Mio. Euro in
Unternehmensimmobilien investiert.

Die Region West legt deutlich zu,
Hamburg weist den grofSten
Riickgang auf

16 Die markte

Besonders ausgepragte Veranderungen fol-
gen auf den Rangen 5 und 6. Die Region
West sowie Minchen samt Umland sind
die einzigen beiden Regionen, die 2016
im Vergleich zum zweiten Halbjahr 2015
Zuwachse im Transaktionsvolumen regist-
rieren konnten. Wahrend das Investitions-
volumen in Munchen mit 73 Mio. Euro
knapp 3,5 % Uber dem Volumen des voran-
gegangenen Halbjahres liegt, steigerte sich
das Volumen in der Region West um bemer-
kenswerte 75%. Gut 75 Mio. Euro wurde
hier fur Kaufe von Unternehmensimmobi-
lien ausgegeben. Die groBte Differenz zum
vorangegangenen Halbjahr zeigte jedoch
die Region Hamburg. Diese war bei den
Transaktionsumsatze bislang meist eher ab-
geschlagen auf den hinteren Réngen zu fin-
den, sorgte im zweiten Halbjahr 2015 mit
einem Transaktionsvolumen von 225 Mio.
Euro jedoch fur den gréBten Zuwachs aller
Regionen. Im ersten Halbjahr 2016 ahnelt
das Investmentgeschehen jedoch wieder
dem gewohnten Anblick der vorangegan-
genen Halbjahre. Mit einem Volumen von
gerade mal 9 Mio. Euro liegt Hamburg nur
vor der Region Nord im Gesamtranking und
verlor Uber 96 % gegeniber dem Investiti-
onsvolumen im zweiten Halbjahr 2015.

Abb. 09: Verteilung der Transaktionsvolumen im rollierenden Zeitver-

gleich nach Region in Mio. Euro, absteigend nach

Transaktionsvolumen im 1. Hj. 2016
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Abb. 10: Geografische Verteilung der Transaktionen in Deutschland, 1. Hj. 2016 nach Objektkategorie
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Unsicherheit der Mdrkte und niedrige
Zinsen lassen auch die Renditen bei den
Unternehmensimmobilien weiter schmelzen

Nachdem im zweiten Halbjahr 2015 be-
reits eine deutliche Renditekompression
bei den Unternehmensimmobilien zu spU-
ren war, setzt sich diese auch in der ers-
ten Jahreshalfte 2016 fort. Besonders im
Durchschnitt gaben die Renditen' teilweise
stark nach. Am stdrksten ausgepragt ist
die Kompression bei den Transformations-
immobilien. Lag die gemittelte Rendite
fur 2015 noch bei 8,4 %, wurde bei den
Verkaufen 2016 eine Rendite von 6,2 %
im Durchschnitt ermittelt. Das entspricht
einem Ruckgang von 220 Basispunkten.
Allerdings sind gerade bei Transformati-
onsimmobilien die Renditen recht volatil,
da bei dieser Kategorie Aufwertungs- und
RevitalisierungsmaBnahmen enorme Wert-
und Mietsteigerungen mit sich bringen
kénnen. Das ist oft bedingt durch die meist
zentralen Lagen und den Industriecharme,
was einige Branchen sehr als Arbeitsum-
feld schatzen. Zudem ist hier auch haufig
ein hoéherer Biroflachenanteil als beispiels-
weise in den Lager-/Logistikobjekten oder

Abb. 11: Bruttoanfangsrenditen im Zeitverlauf nach Objektkategorie in %
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den Produktionsimmobilien. Dadurch kén-
nen meist hohere Mieteinnahmen erzielt
werden und viele Investoren sehen die Ob-
jekte aufgrund der zentralen Lagen und der
Buroflachen oft als vermeintlich weniger
riskante Investments.

Die Durchschnittsrenditen gaben jedoch
in jeder Kategorie nach. Mit einem Rick-
gang von 83 Basispunkten sank die Durch-
schnittsrendite der Lager-/Logistikobjekte
im Vergleich zu 2015 am zweitstarks-
ten und lag im ersten Halbjahr 2016 bei
8,5 %. Dicht dahinter folgten die Gewer-
beparks, deren Rendite im Schnitt insge-
samt um 80 Basispunkte sank und aktuell
bei 8,2 % liegt. Die geringste Kompression
gab es bei den Produktionsimmobilien.
Ihre Durchschnittsrendite gab um 40 Ba-
sispunkte nach und lag zum ersten Halb-
jahr 2016 bei 8,4 %. Gemittelt Uber alle
Kategorien der Unternehmensimmobilien
gab die Durchschnittsrendite um 70 Basis-
punkte nach und liegt 2016 bei 8,2 %.

Produktionsimmobilien waren im ersten
Halbjahr 2016 die teuerste Kategorie

von Unternehmensimmobilien
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'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 langfristigen Performancekennziffer wie dem GPI. Eine Definition der Bruttoanfangsren-
dite (BAR) sowie des GPI sind im Glossar aufgeftihrt.
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Die Entwicklung der Spitzenrenditen verlief
nicht ganz so einheitlich wie die der Durch-
schnittsrenditen. Uberraschenderweise wa-
ren etwa einzelne Produktionsimmobilien in
der ersten Jahreshédlfte 2016 die teuersten
Objekte. Die Spitzenrendite von Produk-
tionsimmobilien gab um 120 Basispunkte
nach und sank auf 5%. Diese sehr hete-
rogene und wohl auch noch am starksten
intransparente Kategorie der Unternehmen-
simmobilien erfreut sich demnach steigender
Nachfrage. Nicht zuletzt durch die INITIATIVE
UNTERNEHMENSIMMOBILIEN wurde diese
Objektkategorie stdrker in den Fokus von
Investoren gerlickt. Die Transformationsim-
mobilien verzeichneten in der Spitze eben-
falls einen Riuickgang der Renditen, um fast
30 Basispunkte gab die Rendite 2016 gegen-
Uber 2015 nach. Die aktuelle Spitzenrendite
flr 2016 liegt bei 5,6 %.
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Die beiden anderen Kategorien — Gewerbe-
parks und Lager-/Logistikobjekte — hinge-
gen erfuhren keine weitere Kompression in
der Spitze. Bei den Gewerbeparks stieg die
Spitzenrendite gegen den Trend um 45 Ba-
sispunkte an und liegt aktuell bei 6,7 %,
was vor allem an dem geringen Angebot an
Gewerbeparks in Deutschland liegt. Unter
allen Kategorien stellen sie prozentual den
kleinsten Anteil. Viele Gewerbeparks wur-
den bereits in den letzten Jahren gehandelt
und erfuhren Preissteigerungen, wie an der
Kompression der Durchschnittsrenditen zu
erkennen ist. Der Anstieg der Spitzenren-
dite erklart sich durch einen rucklaufigen
Handel mit den Premiumobjekten, da viele
Akteure diese aufgrund lukrativer Mietren-
diten gerne im Bestand halten. Die Lager-/
Logistikobjekte hingegen legten um fast
80 Basispunkte zu. Die Spitzenrendite fur
diese Kategorie stieg gegeniber 2015 auf
7,3 %. Hier ist zu unterscheiden zwischen
den groBen modernen und flexibel ausge-
legten Logistikobjekten und den eher klei-
neren und alteren Bestanden. Im Kontext
der Unternehmensimmobilien werden nur
die kleinen und/oder &lteren Objekte be-
rlcksichtigt. Diese Objekte werden zwar
auch vermehrt nachgefragt, doch sind auch
bei den Gewerbeparks die Premiumobjekte
meist bereits gehandelt und werden ge-
halten. Verkauft werden eher Objekte mit
Investitions- und Revitalisierungsbedarf, be-
vor eine erfolgreiche Neuvermietung reali-
siert werden kann.

2

Siemens-

Fertigungshalle
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Der Vermietungsmarkt fu

Unternehmensimmobilien
im 1. Halbjahr 2016

Starker Flachenumsatz bei Unternehmensimmobilien,

aber Rekordniveau nicht mehr erreicht

Die aktuell starke Konjunktur sorgt weiter-
hin fur eine dynamische Nachfrage nach
Mietflachen in Unternehmensimmobilien.
Das Rekordniveau der letzten beiden Halb-
jahre kann jedoch nicht gehalten werden.
Die Nachfrage fallt gut 18 % niedriger aus
als im vorangegangenen Halbjahr. Mit ei-
nem Umsatz von rund 554.000 m? liegt die-
ser jedoch nur leicht unterhalb des Mittels
der vergangenen drei Jahre, dem gesamten
bisherigen Betrachtungszeitraum der Initia-
tive Unternehmensimmobilien.

Nachfrageschub bei Unternehmensimmo-
bilien in ost- und westdeutschen Regionen

Wahrend der Flachenumsatz in Berlin etwas
nachlasst, erfahrt die Region Ost 2016 au-
Berhalb der Metropole Berlin einen regel-
rechten Nachfrageschub, auch wenn das Vo-
lumen nach wie vor vergleichsweise niedrig
ist. Um ganze 180 % steigt hier der Umsatz
von 10.000m? im vorherigen Halbjahr auf
aktuell knapp 30.000m?. Auch in der Re-
gion West auBerhalb der groBen Metropol-
regionen von Rhein-Ruhr oder Rhein-Neckar

Verdichtungsraum Rhein-Ruhr
positioniert sich mit knapp 100.000 m?
Fldchenumsatz vor Berlin

ist die Nachfrage gegentber dem zweiten
Halbjahr 2015 spurbar gestiegen. Ein kom-

20 Die Markte

Die hochste Nachfrage fur angemietete
Unternehmensimmobilien wurde im zwei-
ten Halbjahr 2016 im Verdichtungsraum
Rhein-Ruhr erzeugt. Damit 16st diese Re-
gion Berlin und Umland als Nachfrage-
hotspot ab. Wahrend Rhein-Ruhr eine Gber
20% hohere Nachfrage erfahrt als noch
im vorherigen Halbjahr, verzeichnet Berlin
einen Ruckgang von Uber 40 %. Relativie-
rend muss hier jedoch erganzt werden,
dass die Region Berlin in der zweiten Jah-
reshalfte 2015 eine herausragende Dyna-
mik erfahren hatte. Getragen wurde diese
vor allem durch den hohen Bedarf, der im
Dienstleistungssektor, bei kleinen und mit-
telstandischen Unternehmen des Verarbei-
tenden Gewerbe sowie bei Start-ups und
Kreativen erzeugt wird.

plett anderes Bild zeichnen die Regionen au-
Berhalb der Verdichtungsraume im Norden
und Stden der Republik. Die Region Sud
normalisiert sich 2016, nach dem duBerst er-
folgreichen zweiten Halbjahr 2015, liegt da-
bei aber nur leicht unterhalb des Mittelwer-
tes der letzten drei Jahre. Die Region Nord,
die im gesamten Berichtszeitraum der Initi-
ative Unternehmensimmobilien traditionell
keine hohen Nachfrage generieren konnte,
fallt nach einem sehr dynamischen zweiten
Halbjahr 2015 wieder auf ein sehr niedriges
Nachfrageniveau von 20.000 m?.



Abb. 12: Absolute Flichenumsitze im rollierenden Vergleich, 2. Hj. 2014 bis 1. Hj. 2016,
nach Regionen, absteigend nach Flachenumsatz 1. Hj. 2016 sortiert

Region 2. Hj. 2014 1. Hj. 2015 2. Hj. 2015 1. Hj. 2016 Gesamt
Verdichtungsraum Rhein-Ruhr 48.500 113.500 81.000 98.500 341.500
Berlin und Umland 123.500 68.500 163.000 96.500 451.500
Region Sud 61.500 42.500 109.000 72.000 285.000
Hamburg und Umland 6.000 38.500 49.000 58.500 152.000
Region West 13.000 66.000 36.000 53.000 168.000
Miunchen und Umland 26.500 24.500 61.500 49.500 162.000
Verdichtungsraum Rhein-Main-Neckar 90.500 122.500 72.000 48.500 333.500
Stuttgart und Umland 47.500 137.000 24.000 29.000 237.500
Region Ost 3.500 21.500 10.000 28.000 63.000
Region Nord 60.000 24.000 74.000 20.500 178.500
Gesamt 480.500 658.500 679.500 554.000 2.372.500

ADbb. 13: Flaichenumséitze im rollierenden Vergleich in Tsd. m?,
nach Regionen und Halbjahren, absteigend nach Flachenumsatz 1. Hj. 2016 sortiert
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Abb. 14: Absolute Flichenumsitze im rollierenden Vergleich nach Regionen in m?
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Kleinere Mietfldchen werden bei Unter-
nehmensimmobilien immer beliebter

24 Dpie Markte

Im Verlauf der Berichterstattung zeigt sich
immer mehr: Die Starke von Unternehmen-
simmobilien liegt darin, eine groBe Bandbreite
an FlachengroBen anzubieten. Dies wird auch
immer starker von den potenziellen Mietern
und Noch-Eigennutzern wahrgenommen.
Die Verteilung der Umsatzleistung nach Fla-
chengroBen im ersten Halbjahr 2016 zeigt,
dass gerade die kleinen und mittleren Fla-
chenkategorien immer starker an Bedeutung
gewinnen. Uber zwei Drittel des Flachenum-
satzes wurden in den Flachenkategorien bis
5.000 m? generiert. Die groBeren Katego-
rien erzeugen jeweils nur noch Anteile von
rund 10 %.

Der gréBte Zuwachs wurde dabei in der Gro-
Benkategorie von 1.000 bis rund 2.500 m?
erzeugt (+ 33 %), aber auch die Klasse zwi-
schen 7.500m? und 10.000m? hat im Ver-
gleich zum Vorjahr mit einem Plus von knapp
28 % eine deutliche Steigerung der Nach-
frage erfahren. Die sehr groBen Katego-
rien sind dagegen deutlich rucklaufig. Ge-
rade sehr groBe Flachen, z.B. im Bereich
der Produktion, wurden weniger nachge-
fragt. Konnte im vorherigen Halbjahr noch
rund ein Viertel des Umsatzes hier erzeugt
werden, so kommt der Bedarf im ersten
Halbjahr 2016 nur noch auf 11%.

Flexibilitdt bei den Mietvertrdgen
wird wieder wichtiger

Die vergangenen ein bis zwei Jahre haben
in der Tendenz eine leichte Erhéhung bei
den durchschnittlichen Mietvertragslauf-
zeiten angezeigt. Mit 2,6 Jahren war die
durchschnittliche Mietvertragslaufzeit im
zweiten Halbjahr 2015 die ldngste im ge-
samten Berichtszeitraum der INITIATIVE
UNTERNEHMENSIMMOBILIEN.

Im aktuellen Betrachtungszeitraum 2016
deutet sich hier ein leichter Rickgang an.
Im Durchschnitt betrégt die Anmietung bei
Unternehmensimmobilien aktuell 2,2 Jahre.
Anscheinend mochten sich die anmieten-
den Unternehmen nicht langfristig binden,
sondern ihre Mietflachen eher flexibel si-
chern. Damit fordern sie eine der zentralen
Starken von Unternehmensimmobilien ein
— das Anbieten von bedarfsgerechten und
flexiblen Flachenangeboten.

Auf der anderen Seite bieten Unterneh-
mensimmobilien ihren Mietern aber auch
langfristig eine verlassliche Flachenbasis als
Grundlage fur deren unternehmerisches
Handeln. Denn viele suchen weniger eine
maoglichst flexible Mietldsung, sondern ten-
dieren zu einer langfristig gesicherten Miet-
flache. Die maximale Vertragsdauer liegt
im ersten Halbjahr 2016 daher mit rund
20 Jahren erneut sehr hoch.

Abb. 15: Umsatzleistung nach FlachengrofRenklassen im rollierenden Zeitvergleich
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Unternehmensimmobilien gewahrleisten da-
mit gleichermaBen Flexibilitat sowie Bestdn-
digkeit. Was fur die Mieter gilt, ist fur die
Bestandshalter und Investoren damit eine
wesentliche KenngroBe: stabile Cashflows
durch langfristige Mieterbindung einerseits
sowie eine aktive Nachfrage durch attrak-
tive, flexible Laufzeiten. Dadurch konnen
geringe Leerstandsraten gehalten und eben-
falls hohe Cashflows erzeugt werden.

Diese Erkenntnis wird belegt, wenn man die
Mietvertragsdauern des ersten Halbjahres
2016 analysiert. Mit 31 % weist knapp ein
Drittel der Mietvertrage eine Vertragsdauer
von lediglich 1 bis 2 Jahren auf. Ein weiteres
gutes Viertel wird sogar von kurzfristigen
Anmietungen generiert, die weniger als ein
Jahr laufen. In diese Kategorie fallen ins-
besondere die kleinteiligen Lagerboxen fur
private, aber auch zunehmend gewerbliche
Kunden. Diese bedeuten zwar einen erhéh-
ten organisatorischen Aufwand. Sie werden
allerdings aufgrund ihrer hohen Mietrendite
und dem steigenden Bedarf bei gleichzeitig
geringen Ausbau- und Instandhaltungskos-
ten fur den Cashflow immer bedeutsamer.

Mittlere Laufzeiten von 2 bis 5 Jahren bzw.
langerfristige von 5 bis 10 Jahren oder da-
riber werden zu weiteren 17 % bzw. 15 %
vereinbart. In diese Kategorie fallen insbe-
sondere die Anmietungen von kleinen und
mittelstandischen Unternehmen.

Die Nachfrage bei Produktionsfldchen
ist vorerst gesdttigt

Das zweite Halbjahr 2015 war vor allem
durch eine enorm hohe Nachfrage nach
Produktionsimmobilien gepragt. Aufgrund
der hier tendenziell langeren Mietvertrags-
laufzeiten wurde der Bedarf damit vorerst
gestillt, die Nachfrage normalisiert sich wie-
der. Dies ist auch der wesentliche Grund
dafir, dass der Gesamtumsatz im ersten
Halbjahr 2016 geringer ausfallt.

Ein leichter Rickgang ist auch bei der Nach-
frage nach Transformationsimmobilien zu ver-
zeichnen — auf NormalmaB, denn das zweite
Halbjahr 2015 stach mit einer hohen Dynamik
heraus. Mit rund 130.000m? Flachenumsatz

Abb. 16: Durchschnittliche Mietvertragslaufzeiten im rollierenden

Zeitvergleich in Jahren
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Abb. 17: Anteile der Mietvertrage nach Vertragsdauer in Jahren, 1. Hj. 2016
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im aktuellen Betrachtungszeitraum wurde hier
nahezu exakt so viel Flache vermietet wie im
ersten oder zweiten Halbjahr 2014.

Die Flachennachfrage bei Gewerbeparks
oder Lager-/Logistikimmobilien hat im
Vergleich zum vorherigen Halbjahr etwas
zugenommen. Bei Gewerbeparks fiel der
hohere Flachenumsatz mit einem Plus von
rund 9.000m? (+5 %) eher marginal aus.
In Kombination mit den Umsatzzahlen
der Transformationsimmobilien kann man
daraus schlieBen, dass die Multi-Tenant-
Objekte aktuell ein eher stabiles Nachfra-
geumfeld aufweisen. Deutlicher hat die
Nachfrage nach kleinteiligen Lager-/Logis-
tikflachen zugelegt: Diese stieg um knapp
23 % auf gut 174.000m? an.

Rollierend
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Abb. 18: Flaichenumsatz nach Objektkategorie im rollierenden Zeitvergleich
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Zu wenig Angebot bei
Flex-Space-Einheiten

Der steigende Bedarf an Flexibilitdt bedeu-
tet jedoch nicht automatisch, dass sich die
Nachfrage etwa nach Flex-Space?-Einheiten
entsprechend abbildet — diese wurden in
deutlich geringerem Mal3 angemietet, als
es noch im vorherigen Halbjahr der Fall war.
Dabei fallt der Ruckgang zwar spurbar aus,
es handelt sich aber um einen Rickgang
auf ein NormalmaB von rund 50.000m?,
wahrend das zweite Halbjahr 2015 knapp
150.000 m? Nachfrage erzeugt hatte. Der
Grund: Flex-Space-Einheiten stehen auch
nur in begrenztem Maf zur Verfligung, da
die Neubauaktivitaten hier vergleichsweise
gering sind. Sofern, wie im zweiten Halb-
jahr 2015, groBere Flachenkontingente zur
Verflgung stehen, werden sie gut vermietet

2 Siehe auch die Definition zu Flex Space im Glossar.

Die Markte

Gewerbeparks Lager-/Logistikimmobilien

und stehen dem Markt vorerst nicht mehr
zur Verfligung. Hauptzielgruppen fur diesen
Flachentyp sind vor allem Handel sowie wirt-
schaftliche Dienstleistungen. Aber auch Kre-
ative, das Verarbeitende Gewerbe und Soft-
ware-/IT-Unternehmen mieten haufig hier
an. Da dieser Flachentyp nahezu ausschlieB-
lich in Gewerbeparks oder Transformations-
immobilien vorhanden ist und diese Ob-
jektkategorien nur begrenzt zur Verfligung
stehen, ist der Flachenumsatz hier limitiert.

Auch Produktionsflachen sind deutlich we-
niger nachgefragt worden als im letzten
Halbjahr. Der Bedarf ist aber nach wie vor
hoher als noch in élteren Berichtszeitrau-
men. Lediglich Lager-/Logistik — sowie Biro-/
Sozialflachen haben die Nachfrage steigern
kénnen. Der Zuwachs fallt mit einem Plus
von gut 15 % bzw. 20 % spurbar aus.

Produktionsimmobilien




Abb. 19: Rollierender Flachenumsatz in m?, anteilig nach Flachentypen
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Lager-/Logistikflache

Das Verarbeitende Gewerbe setzt sich
immer stdrker als Mieter durch

Unternehmensimmobilien werden immer
interessanter flr Mietergruppen, die ent-
weder traditionell in Blroimmobilien an-
gemietet haben oder bislang Eigennutzer
sind. Wahrend zur ersten Gruppe eher die
Dienstleister, aber auch Start-ups, Kreative
& Co. gehoren, zahlen zur zweiten Gruppe
vor allem Produzenten und Industrieunter-
nehmen. Diese haben einen stark ausge-
pragten Hang zur Eigennutzung. Immer
starker setzt sich hier jedoch die Erkennt-
nis durch, dass einzelne Flachen durchaus
angemietet werden koénnen, z.B. flr Be-
darfe, die nicht zum Unternehmenskern
gehoren und strategisch gesichert werden
mussten. Auf der anderen Seite erhalten
diese Unternehmen dadurch mehr Flexi-

Produktionsflachen Flex Space

bilitat, sofern sie eine Flache doch nicht
mehr benodtigen oder spontan ein Mehr-
bedarf entsteht. Auch kapitalmarktseitig
ist die Anmietung von Flachen vorteilhaft,
zumindest fur borsennotierte Unterneh-
men, deren Borsenkurse davon profitieren
kénnen, wenn sie eine moglichst geringe
Kapitalbindung in Immobilien aufweisen.
Der Anteil vom Verarbeitenden Gewerbe
bzw. der Industrie und Produktion betragt
mittlerweile ca. 25 %.
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Buro-/Sozialflache

Kantinenbereich

eines Mieters in der
WerkStadt Sendling

(Investa)
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Abb. 20: Flaichenumsatz im rollierenden Vergleich nach aggregierten Wirtschaftszweigen in % (Anteile)

und absolutem Umsatz in Tsd. gm
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Flex-Space-Fldchen mit deutlich
steigenden Spitzenmieten, Produktions-
fldchen giinstiger

Die Markte

Das limitierte Angebot bei hoher Nachfrage
sorgt bei den Flex-Space-Einheiten zu einem
hohen Mietpreisanstieg. Diese sind in der
Spitze gegenlber dem zweiten Halbjahr 2015
um Uber 13 % bzw. 1,50 Euro/ m? angestie-
gen. Ahnlich wie fiir Flex-Space-Flachen fiihrt
auch der gestiegene Bedarf an reinen Blro-/
Sozialflachen zu steigenden Mieten, wenn-
gleich der Anstieg marginal ausfallt. Der Miet-
preis fur Produktionsflachen hat dagegen et-
was abgenommen. Mit 70 Cent bzw. -9,5 %
liegt die Verdnderung jedoch in der langfristig
normalen Schwankungsbreite; der Mietpreis
liegt sogar noch leicht oberhalb des dreijah-
rigen Schnitts der gesamten Berichtzeitreihe
der INITIATIVE UNTERNEHMENSIMMOBILIEN.
Lager-/Logistikflachen erfahren deutschland-
weit eine anhaltend hohe Nachfrage. Die
Preise in der groBflachigen Logistik, die im
Rahmen der INITIATIVE UNTERNEHMENSIM-
MOBILIEN nicht analysiert werden, sind nur
statisch bis leicht ansteigend.

Bei Unternehmensimmobilien liegt die durch-
schnittlich angemietete FlachengroBe bei rund

181 121

2. Hj. 2015 1. Hj. 2016

2.000 m?, wobei hier auch vielfach sehr kleine
Mieteinheiten unter 100 m? z.B. als Selbst-
lagerbox hineinspielen. Die Preise hier sind
eher hoch und erzielen im Schnitt haufig tber
10 Euro/m?. Im ersten Halbjahr 2016 sind die
Preise jedoch deutlicher zurtickgegangen, um
knapp 19 % oder 2,20 Euro/m?.

Logistik, Transport

Verarbeitendes Gewerbe,
Industrie und Produktion

Handel, Kfz-Reparatur und Service
Dienstleistungsbranchen

Andere

Gestiegene Nachfrage fiihrt im Schnitt zu
steigenden Mieten bei allen Fldchentypen

Die Marktentwicklungen bei der Spitzen-
miete fUr Flex-Space-Flachen oder Buro-/
Sozialflachen spiegeln sich nahezu eins zu
eins bei der Durchschnittsmiete: Der An-
stieg fallt bei den Flex Spaces mit knapp
2,50 Euro/m? oder 42 % sehr deutlich aus,
bei den Buro-/Sozialflachen ist er erneut
eher gering. Wahrend in der Spitze die bei-
den weiteren Flachentypen jedoch tenden-
ziell gtnstiger werden, legen sie im Durch-
schnitt zu, bei Produktionsflachen sogar
um gut 46 % bzw. 1,70 Euro/m? auf aktuell
5,40 Euro/m?. Hier liegen die Spitzen- und
Durchschnittswerte nur noch wenig von
einander entfernt. Fir nahezu alle Vermie-
tungen von Produktionsflachen bildet sich
ein stabiles Marktniveau aus, dass zwischen
5,00 und 6,00 Euro/m? liegt.



Abb. 21: Entwicklung der Spitzenmieten nach Flichentypen und rollierendem Halbjahr in Euro/m?/Monat
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Abb. 22: Entwicklung der Durchschnittsmieten nach Flachentypen und rollierendem Halbjahr in Euro/m?/Monat

9,0

—
8,0 — — /,
7,0

60— P
o N _—

4,0 V . Buro/Sozialflache
3.0 . Lager-/Logistikflache
2,0
. Flex Space
1,0
Produktionsflache
0,0

2.Hj.2014  1.H.2015  2.Hj.2015  1.Hj.2016

Abb. 23: Entwicklung der Lager-/Logistikmieten in unterschiedlichen GréfRenklassen, 1. Hj. 2016 in Euro/m?/Monat
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Der Markt fur Unternehmens-
iImmobilien in Deutschland im
1. Halbjahr 2016

Marktwerte® und Flachenvolumen von Unternehmensimmobilien
verdndern sich aufgrund der GrofSenverhiltnisse nur in kleinen
Mafistdben. Sie werden daher unkommentiert abgebildet.

Abb. 24: Flichenvolumen von Gewerbeimmobilien Abb. 25: Marktwerte von Gewerbeimmobilien
in Deutschland ohne Hotel in Mio. m? im 1. Hj. 2016 in Deutschland ohne Hotel in Mrd. Euro im 1. Hj. 2016

. Unternehmens-
immobilien

. Gewerbeflachen in kleineren

Objekten (z. B. Handwerk) . Buroimmobilien Einzelhandelsimmobilien

. Industrieflachen

Abb. 26: Marktwerte der Objektkategorien von Unter-
nehmensimmobilien in Mrd. Euro im 1. Hj. 2016

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

*Die Zahlen basieren auf Angaben des Instituts der deutschen Wirtschaft KoIn, Wirtschaftsfaktor Immobilien — Die Immobilienmarkte aus gesamtwirtschaftlicher Sicht (2010/2013) sowie
Fortschreibungen einzelner Immobilientypen in den Objektdatenbanken der bulwiengesa AG. Angaben zu Unternehmensimmobilien stammen aus Berechnungen der bulwiengesa AG.
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Abb. 27: Ubersicht von Flichen und Werten deutscher Unternehmensimmobilien im 1. Hj. 2016

8bjektkategor!e innel:halb der Flache Gesamtwert davon investmentfahig
nternehmensimmobilien

in Mio. m? in% in Mrd. Euro in % in Mrd. Euro in %
Transformationsimmobilien 61,0 6,4 % 42,7 7,7 % 21,3 50,0 %
Gewerbeparks 8,7 0,9% 11,7 21% 10,6 90,0 %
Lager-/Logistikimmobilien 332,9 35,1% 198,9 36,0 % 119,4 60,0 %
Produktionsimmobilien 544,8 57,5% 299,6 54,2% 119,8 40,0 %
Alle Unternehmensimmobilien 947,3 100,0 % 552,9 100,0 % 2711 49,0 %

Abb. 28: German Property Index (GPI), Total Return (in %) nach Segmenten im Jahresvergleich, 1995 -2020*
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Abb. 29: German Property Index (GPI), Cashflow-Rendite nach Immobiliensegmenten in Deutschland im Jahresvergleich, 1995-2020 in %
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“Eine Definition zum GPl ist im Glossar aufgefuhrt.
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Hinweise zur Analyse

Die Marktberichte der INITIATIVE UNTERNEH-
MENSIMMOBILIEN informieren auf Halbjah-
resebene 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 offenen Dialog zur Verfu-
gung. Sofern Sie sich als Akteur in diesem
Marktumfeld bewegen, sind Sie herzlich ein-
geladen, sich mit uns in Kontakt zu setzen.

Die Erstellung der Investmentmarktanalyse
wurde auf Basis von Transaktionsmeldungen
der Teilnehmer durchgefihrt, die erganzt
wurden durch Transaktionen aus der RI-
WIS-Datenbank von bulwiengesa, die der
Kategorisierung von Unternehmensimmo-
bilien entsprechen. Transaktionen aus der
GroBflachenlogistik oder anderen Marktseg-
menten waren nicht Bestandteil der Analyse.

Abbildungsverzeichnis
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Glossar

Bruttoanfangsrendite (BAR):

Die Bruttoanfangsrendite (BAR) spiegelt als
transaktionsbasierter Wert die tatsachlich
erzielte Rendite einer Immobilientransaktion
wider. Die Bruttoanfangsrendite ermittelt
sich aus dem Kehrwert des Rohertragsver-
vielfachers, also dem Quotienten der Netto-
mietroheinnahmen und dem Nettokaufpreis.
Im Vergleich zur Nettoanfangsrendite sind
hier die nicht umlegbaren Nebenkosten der
Mieteinnahmen sowie die aktuell gultigen,
am Markt Ublichen Erwerbsnebenkosten
noch enthalten. Die BAR wird hier verwen-
det, da diese GroBen nicht immer bekannt
sind und die Transaktionsdaten so eine gro-
Bere Vergleichbarkeit bieten.

Flex Space:

Der im Rahmen der Unternehmensimmobi-
lien als Flex Space bezeichnete Flachentyp
ist nicht durch eine besondere Nutzung
(BUro, Lager, Produktion etc.) gepragt, son-
dern eignet sich vielmehr fur diverse Nut-
zungsanforderungen. 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 Mietverhaltnis dndern, ohne
dass dies Einfluss auf den laufenden Miet-
vertrag bzw. die Miethohe hat. Im Vergleich
zum ersten Marktbericht wurden nun auch
Service- und Werkstattflachen in diese Fla-
chenkategorie einsortiert, da diese Flachen-
arten tendenziell ebenfalls in Flex Spaces
eingerichtet werden kénnen. Eine separate
Ausweisung findet aus Grinden der Ein-
heitlichkeit nicht mehr statt.

German Property Index (GPI):

Der German Property Index (GPI) ist ein Im-
mobilien-Performance-Index, berechnet auf
Basis verfigbarer Marktdaten. Er wird er-
stellt fur die Segmente Buro, Handel sowie
Gewerbe/Logistik. In die Berechnung flie-
Ben nach Verfuigbarkeit diverse immobilien-
wirtschaftliche Markt- und Planungsinfor-
mationen ein. Zusatzlich werden aufgrund
langjéhriger Marktkenntnis Annahmen fur
die Verwaltungs-, Instandhaltungs — sowie
die sonstigen nicht umlagefahigen Betriebs-
kosten innerhalb der verschiedenen Markt-
segmente gebildet.

Der nationale GPI (=Total Return) der ein-
zelnen Immobiliensegmente ergibt sich aus
der gewichteten Summe der laufenden (sta-
bilen) Mietertrage (Cashflow Return) und
der gewichteten Summe der Aussicht auf
einen steigenden Verkaufswert (Wertande-
rungsrendite bzw. Capital Growth Return)
der 127 RIWIS-Marktstadte. Die Gewichte
unterscheiden sich zwischen den einzelnen
Sektoren und sind in der Zeit nicht kons-
tant. 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 inves-
tierten Kapitals innerhalb eines Zeitraums,
d.h. die prozentuale Verdnderung gegen-
Uber dem Vorjahr.

Cashflow Return Der Cashflow Return be-
zeichnet die Rendite, die aus der laufenden,
operativen Nutzung der Immobilie bezogen
auf das gebundene Kapital erwirtschaftet
wird. Der Cashflow ist der Uberschuss der re-
gelmaBigen Mieteinnahmen Uber die regel-
maBigen, laufenden betrieblichen Ausgaben.

Capital Growth Return Die Wertdnde-
rungsrendite beschreibt die auf den Markt-
wert bezogene Wertdnderung des Immobili-
enobjektes innerhalb einer Periode, bezogen
auf den Wert der Vorperiode. Sie berticksich-
tigt dabei sowohl wertbeeinflussende MaB-
nahmen (Modernisierung, Vermietung leer-
stehender bzw. Verldngerung bestehender
Mietvertrdge) am Objekt als auch allgemeine
Veranderungen der Grundstlcksmarktwerte.

Als Benchmark-Indikator ermdglicht der GPI
vornehmlich langfristigen Bestandshaltern
eine Performancemessung ihres Portfolios.
Damit steht er im Gegensatz zur Bruttoan-
fangsrendite, die sich eher als Ankaufsren-
dite versteht.
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