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Abb. 0.1: Investmentvolumen nach Objektkategorie in Mio. Euro, 1 Hj. 2021
Fig. 0.1 Investment volume by property category, in million euros, H1 2021
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Investitionsvolumen steigt wieder an

Nachdem es am Investmentmarkt flir Unterneh-
mensimmobilien 2020 etwas ruhiger geworden

ist, konnten im ersten Halbjahr 2021 wieder starke

Marktbewegungen festgestellt werden. Die Zurlick-
haltung der Akteure aufgrund der Corona-Pandemie

scheint nun vollends gewichen zu sein. Deutschlands

Wirtschaft wichst wieder und insbesondere Unter-
nehmensimmobilien bieten mit ihrer Flachenvielfalt

eine gute Voraussetzung flr Nutzungen aus den

unterschiedlichsten Branchen. Dies haben auch viele

Investoren erkannt und folglich ist das Investmentvo-
lumen von Unternehmensimmobilien tiber die letzten

Jahre hinweg stetig angestiegen.

Executive Summary

Lagerimmobilien
Warehouse properties

Produktionsimmobilien
Light manufacturing properties

Investment volume on the rise again

After the investment market for Unternehmens-
immobilien became somewhat quieter in 2020,
strong market movements were again observed in
the first half of 2021. The reluctance of the market
players due to the Corona pandemic now seems to
have completely disappeared. Germany's economy is
growing again and Unternehmensimmobilien in par-
ticular, with their diversity of space, offer good con-
ditions for uses from a wide range of sectors. Many
investors have also recognized this and, as a result,
the investment volume in Unternehmensimmobilien
has risen steadily in recent years.
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Gewerbeparks sind
die gefragteste
Objektkategorie

Abb. 0.2: Flachenumsatze nach Objektkategorie in Tsd. qm, 1. Hj. 2021
Fig. 0.2: Take-ups by property type, in ‘000 m? HI 2021
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Vermietungsmarkt weiterhin von
Flachenknappheit gepragt

Auf dem Vermietungsmarkt sind die Flachenumsétze

weiterhin gering, aber kontinuierlich. Der Flachenum-
satz, der an der Studie teilnehmenden Partnerunter-
nehmen hat zwar inzwischen mit rund 240.000 gm

im Halbjahr 2021 einen Tiefpunkt erreicht. Es ist
jedoch damit zu rechnen, dass die Umsatze erstmal

auf einem ahnlichen Niveau verweilen werden. Grund

hierflr ist der anhaltende Mangel an weiteren Miet-
flachen, die Neuvermietungen ermoglichen wiirden.
Derzeit sind einige Projektentwicklungen flir die

nachsten Jahre in der Pipeline. Die Fertigstellungen

sollten den Flachenumsatz dann wieder ansteigen

lassen.

Executive Summary

Transformationsimmobilien
Converted properties
Business parks

Lagerimmobilien
Warehouse properties

Produktionsimmobilien
Light manufacturing properties

In the leasing market take-up
remains low but steady.

Rental market still affected by
shortage of space

Inthe leasing market take-up remains low but steady.
Take-up by the partner companies participating in

the study has indeed reached a low point of around

240,000 sgm in the first half of 2021. However, it is

expected that take-up will remain at a similar level at
first. The reason for this s the continuing lack of fur-
ther rental space that would allow new leases. There

are currently a number of project developments in

the pipeline for the next few years. The completions

should cause a rise of take-up again.



MARKTBERICHT - MARKET REPORT #15

DER INVESTMENTMARKT
THE INVESTMENT MARRET

3.500

3.250

3.000

2.750

2.500

2250

2.000

1.750

1500

Mio. Euro | million euros

1250

1.000

750

500

250

Der Investmentmarkt ist wieder
in Bewegung

Nachdem das Transaktionsvolumen insbesondere im

vorangegangenen Halbjahr etwas hinter den gestie-
genen Erwartungen zurlicklag, zeigt sich nun wieder
ein klarer Aufwartstrend. Im ersten Halbjahr konnte

mitrund 2,9 Mrd. Euro Investmentvolumen eine neue

Rekordmarke verzeichnet werden. Dies entspricht
einer Steigerung von 87 % im Vergleich zum letz-
ten Halbjahr. Hier spielt es sicherlich eine Rolle, dass

Investments aus dem vergangenen Jahr geschoben

wurden und jetzt eine Art Nachholeffekt einsetzt,
welcher das Investmentvolumen in die Hohe treibt.

1. HALBJAHR 2021 H12021

The investment market is on
the move again

After transaction volumes fell somewhat short of
increased expectations, particularly in the previous
half-year, a clear upward trend is now evident again.
In the first half of the year a new record was set with
an investment volume of around 2.9 billion euros.
This represents an increase of 87 % compared with
the previous half-year. It certainly plays a role here
that investments from the previous year were post-
poned and a kind of catch-up effect is now setting in,
which is driving up the investment volume.

Abb. OIL: Investmentvolumen nach Objektkategorie in Mio. Euro
Fig. OI: Investment volume by property category in million euros
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Transformationsimmobilien starker
gehandelt als Gewerbeparks

Bei ndherer Betrachtung der einzelnen Objektarten,
die am Markt gehandelt wurden, fallt besonders der
hohe Anteil der Transformationsimmobilien auf. Die-
se Objektkategorie ist in der Vergangenheit eher rar
am Markt gewesen. Mit fast 1,2 Mrd. Euro macht sie
im betrachteten Halbjahr fast 40 Prozent des gesam-
ten Transaktionsvolumens aus. Dieser hohe Anteil ist
grofdtenteils auf eine grolde Transaktion einer Min-
chener Transformationsimmobilien zurlickzuflihren.
Insgesamt konnte auch bei den anderen Objektar-
ten ein Zuwachs im Vergleich zum letzten Halbjahr
festgestellt werden. Die Lagerimmobilien liegen bei
rund 350 Millionen Euro (+ 48 %) und auch die Pro-
duktionsimmobilien haben mit rund 922 Mio. Euro
(+ 68 %) ein gesteigertes Transaktionsvolumen ver-
zeichnen konnen. Einzig und allein bei den Gewerbe-
parks ist mit rund 490 Mio. Euro ein Riickgang von
23 Prozent zu beziffern. Dies liegt jedoch eher am
mangelnden Produktangebot als an einer geringen
Nachfrage nach Gewerbeparks am Markt.

1. HALBJAHR 2021- H12021

Converted properties more highly
traded than business parks

A closer look at the individual property types trad-
ed on the market reveals a particularly high propor-
tion of converted properties. This property category
has been rather rare on the market in the past. At
almost 1.2 billion euros it accounted for almost 40

percent of the total transaction volume in the half-
year under review. This high proportion is largely
attributable to a single major transaction involving

a Munich converted property. Overall growth was

also recorded in the other property types compared

with the previous half-year. The warehouse proper-
ties amounted to around 350 million euros (+ 48%)

and the light manufacturing properties also record-
ed an increased transaction volume of around 922

million euros (+ 68%). Only in the case of business

parks, with around 490 million euros, a decline of 23

percent can be quantified. However; this is due more

to a lack of product on offer than to low demand for
business parks on the market.

Investmentvolumen nach Objektkategorie in Mio. Euro
Investment volume by property category in million euros
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Ungewohnlich grofier Deal sorgt fiir
starkes Transaktionsvolumen bei
Immobilien AG / REITs

Wie bereits zuvor dargestellt, dominiert eine grolRe

Transaktion in Miinchen den Investmentmarktim ers-
ten Halbjahr 2021. Diese Transaktion hat das Volu-
men der Verkdufe der Immobilien AG / REITs deut-
lich ansteigen lassen, sodass diese bei den Verkaufen

mit fast 1,1 Mrd. Euro den grofdten Anteil ausmachen.
An zweiter Stelle stehen mit rund 485 Mio. Euro an

Transaktionsvolumen die Projektentwickler / Bautra-
ger. Knapp dahinter rangieren mit rund 466 Mio. Euro

an Umsatz die Eigennutzer. Der Trend zu Sale-and-
lease-back scheint sich damit auch weiterhin fortzu-
setzen, sodass auch in Zukunft weiterhin mit einigen

Verkaufen von Eigennutzern zu rechnenist.

Auf der Kauferseite stechen - auch hier bedingt
durch die Miinchner Transaktion - die Spezialfonds
mit fast 1,2 Mrd. Euro Transaktionsvolumen im ers-
ten Halbjahr 2021 hervor. Weit hinter diesem Wert
liegen die Projektentwickler/Bautriger mit 596 Mio.
Euro auf Rang zwei. Ein dhnlich hohes Transaktions-
volumen titigten auch die Asset-/Fonds Manager mit
587 Mio. Euro. Alle andere Marktakteure liegen mit
ihren Investitionen weit dahinter.

Luftaufnahme des Turbinenwerks in Mannheim Aerial view of Turbinenwerk in Mannheim

Der Investmentmarkt The Investment Market
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Unusually large deal generates
strong transaction volume for
Property PLC / REITs

As previously outlined, a major transaction in Munich

dominates the investment market in the first half of
2021. This transaction has significantly increased

the volume of disposals by Property PLC / REITs, so

that they account for the largest share of sales with

almost 1.1 billion euros. In second place, with around

485 million euros in transaction volume, are the

property developers/principals. Close behind are

owner-occupiers with around 466 million euros in

disposals. The trend towards sale-and-lease-back
transactions of properties therefore appears to be

continuing, so that a number of disposals by own-
er-occupiers can be expected in the future.

On the buyer side, special funds stand out with a
transaction volume of almost 1.2 billion euros in the
first half of 2021 - again due to the Munich transac-
tion. Far behind this value are the property develop-
ers/principals with 596 million euros in second place.
Asset/fund managers also achieved a similarly high
transaction volume of 587 million euros. All other
market players are far behind with their investments.

Quelle Source: Aurelis © Immolox
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Abb. 02: Kaufe und Verkaufe nach Akteuren in Mio. Euro
Fig. 02: Acquisitions and disposals by type of player in million euros
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Fast ausschliefRlich Einzeltransaktionen

Fast 99 % des gesamten Transaktionsvolumens
wurden als Einzeltransaktionen getitigt. Dies ist ein
Rekord eines Trends, der sich weiter fortsetzt. Wie
bereits in den vergangenen Marktreports erlautert,
kann das an der Produktknappheit von Unterneh-
mensimmobilien liegen. Anderseits waren die Port-
foliotransaktionen nie so vorherrschend, wie sie es
teilweise bei Logistikimmobilien in der Vergangenheit
waren. Dies kann daran liegen, dass Unternehmens-
immobilien als Investmentprodukt weniger standar-
disiert sind als beispielsweise Logistikimmobilien,
welche untereinander noch eine starker ausgepragte
Vergleichbarkeit aufweisen.

1. HALBJAHR 2021- H12021

Almost exclusively single transactions

Almost 99 % of the total transaction volume was
transacted as single transactions. This is a record of
a trend that is continuing. As explained in previous
market reports, this may be due to the product scar-
city of Unternehmensimmobilien. On the other hand,
portfolio transactions have never been as prevalent
as they have been in some cases for logistics prop-
erties in the past. This may be due to the fact that
Unternehmensimmobilien as an investment product
are less standardized than, for example, logistics
real estate, which is still more comparable with one
another.

Abb. 03: Investmentvolumen nach Art der Transaktion

Fig. 03: Investment volume by type of transaction
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Internationale Akteure sind wieder
aktiver am Investmentmarkt

Nachdem im vorangegangenen Jahr 2020 die
internationalen Akteure eher zurlickhaltend am
deutschen Investmentmarkt fiir Unternehmens-
immobilien waren, hat sich ihr Anteil im ersten Halb-
jahr 2021 wieder gesteigert. Bei den Verkaufern sind
im betrachteten Zeitraum mit fast 36 % doppelt so
viele auslandische Akteure am Markt aktiv als noch
im Jahr zuvor (18 %). Insbesondere die nordameri-
kanische Kaufergruppe, welche im letzten Halbjahr
weitaus weniger gekauft hatte, kann diesmal mit
15 % den zweitgroRten Anteil an den getatigten Kau-
fen fur sich verbuchen. Dies entspricht einem Plus
von fast 9 %. Weiterhin generiert das europaische
Ausland 11 % des Transaktionsvolumens.

1. HALBJAHR

International players are more active
on the investment market again

After international players were rather restrained on
the German investment market for Unternehmens-
immobilien in the previous year 2020, their share
increased again in the first half of 2021. Among
sellers, twice as many foreign players were active
on the market in the period under review (almost
36 %) than in the previous year (18 %). In particu-
lar the North American purchaser group, which had
bought far less in the previous year, can claim the
second-largest share of purchases this time, at 15 %.
This corresponds to an increase of almost 9 %. Fur-
thermore, the rest of Europe generated 11 % of the
transaction volume.

Abb. 04: Kiaufe und Verkaufe nach Herkunft der Akteure

Fig. 04: Acquisitions and disposals by origin of players
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Unternehmensimmobilien
bleiben beliebt

Unternehmensimmobilien haben sich in der jlingsten
Vergangenheit als krisenbesténdig und wertstabil
erwiesen. Ein Portfolio aus Unternehmensimmobi-
lien bietet aufgrund der hohen Nutzungsmischung
eine grolRe Diversifikation, die mit anderen Asset-
klassen weniger zu erreichen ist. Es ist also nicht
verwundernswert, dass diese Anlageklasse zuletzt
immer beliebter wurde und inzwischen weniger
Objekte am Markt verfligbar sind. Die gesteigerte
Beliebtheit sorgt fiir steigende Kaufpreise und im

1. HALBJAHR

Unternehmensimmobilien
remain popular

In the recent past, Unternehmensimmobilien have
proven to be crisis-resistant and stable in value. Due
to the high mix of uses, a portfolio of Unternehmens-
immobilien offers a high degree of diversification,
which is less achievable with other asset classes. It
is therefore not surprising that this asset class has
recently become increasingly popular and that few-
er properties are now available on the market. The
increased popularity is causing purchase prices to
rise and, as a result, yields to fall. The yields shown

Abb. 05: Bruttoanfangsrenditen* nach Objektkategorie

Fig. 05: Gross initial yields* by property category

*

Die erzielbaren Renditen werden als Bruttoanfangsrendite (BAR) ausgewiesen. Sie stel-
len den Quotienten der Nettorohmieteinnahmen und der Nettokaufpreise zum Zeitpunkt
der Transaktion dar. Sie beriicksichtigt somit die Ertragskraft als auch den Wert einer
Immobilie und unterscheidet sich damit von einer langfristigen Performancekennziffer
wie dem GP!. Eine Definition der Bruttoanfangsrendite (BAR) sowie des GPI sind im
Glossar aufgefiihrt.

The achievable yields are posted in gross initial yields (GIY). It represents the ratio of the
net rental income and the net purchase price at the time of the transaction. Accordingly,
it reflects both the profitability and the value of a given property, which sets the ratio
apart from long-term performance indicators such as the GPI. For a definition of the
gross initial yield (GIY) and the GPI, please see the glossary.

*
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Zuge dessen fiir sinkende Renditen. Die im Folgen-
den aufgezeigten Renditen sind ein deutschland-
weiter Durchschnitt und besitzen demnach auch
eine grof3e Varianz. Insgesamt macht sich bei allen
Objektkategorien der Unternehmensimmobilien eine
fallende Tendenz der Rendite bemerkbar. Je nach
Objektkategorie fallt diese starker oder schwécher
aus. Dennoch gibt es regionlae Unterschiede. So
konnen die Renditen beispielsweise bereits aufgrund
der grof3en Unterschiedlichkeit von Unternehmens-
immobilien auch abhangig vom Objekt stark variieren.

1. HALBJAHR

in the following are a Germany-wide average and

therefore also have a large variance. Overall, a

downward trend in yields is noticeable in all proper-
ty categories of Unternehmensimmobilien. Depend-
ing on the property category, this trend is stronger
or weaker. Nevertheless, there are regional differ-
ences, and in particular due to the great diversity
of Unternehmensimmobilien among each other; the

yields can also vary greatly depending on the prop-
erty.

Abb. 05: Bruttoanfangsrenditen* nach Objektkategorie

Fig. 05: Gross initial yields* by property category
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Beliebtheit von Gewerbeparks
fuhrt zu sinkenden Renditen

Auch, wenn in diesem betrachteten Halbjahr auf-
grund eines einzelnen Abschlusses die Transforma-
tionsimmobilien einen hohen Anteil am Investment-
markt einnehmen bildet dies eher die Ausnahme.
Insgesamt sind Transformationsimmobilien derzeit
eher weniger am Markt vorhanden. Angesichts dieser
Beschrankung sinken auch die Renditen der Objek-
te, die noch am Markt gehandelt werden, sodass die
Durchschnittsrenditen bei Transformationsimmobi-
lien inzwischen etwa bei 5,40 % liegen. Auch bei den
Gewerbeparks macht sich der Nachfrageliberhang
bemerkbar. Gerade diese Objektkategorie hat sich als
besonders krisenfest im vergangenen Jahr erwiesen.
Insofern sind auch hier die Renditen weiter gesun-
ken, sodass die Durchschnittsrendite inzwischen bei
7,60 % liegt und die Spitzenrendite mit 4,90 % erst-
mals unter die 5-Prozent-Marke fallt.

Vo

Luftaufnahme einer Lagerimmobilie in Wildau Aerial view of a warehouse property in Wildau

Der Investmentmarkt The Investment Market
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Popularity of business parks
leads to declining yields

Even though this property category appeared to be
heavily traded on the market in the first half of the
year due to a major transaction involving a convert-
ed property, this is still the exception rather than
the rule. Overall, converted properties are currently
rather less available on the market. In view of this
restriction, the yields of the properties that are still
traded on the market are also falling, so that the
average yields for converted properties are now
around 5.40 %. The excess demand is also making
itself felt in the case of business parks. This property
category in particular proved to be particularly cri-
sis-resistant last year. In this respect, yields have also
fallen further here, with the result that the average
yield is now 7.60 % and the prime yield, at 4.90 %,
has fallen below the 5-percent-mark for the first time.

Quelle Source: Deutsche Industrie REIT-AG
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Innenansicht einer Lagerimmobilie in Hanau /nterior view of a warehouse property in Hanau

Durchschnittsrendite bei
Lagerimmobilien weiter gesunken

Ebenso macht sich bei den Lager- und Logistikim-
mobilien ein Absinken der Durchschnittsrenditen,
um zwanzig Basispunkte, auf 5,50 % bemerkbar. Die
Renditen sind jedoch nicht eins zu eins mit den noch
niedrigeren Renditen der grof3flachigen Logistikim-
mobilien vergleichbar. Die Lagerimmobilien, welche
unter die Unternehmensimmobilien fallen, sind hau-
fig kleinflachiger und eher standardisierter in ihrer
Ausgestaltung, sodass das Risiko der Wiedervermiet-
barkeit bei solchen Flachen hoher ist als bei den der
"Standard-Logistikhallen” und demzufolge auch die
Rendite etwas hoher ausfillt. Die Spitzenmiete liegt
derzeit etwa bei 3,90 % und unterschreitet damit
erstmals die 4-Prozent-Marke.

Bei den Produktionsimmobilien ist der Markt
nach dem kurzen Corona-Stillstand wieder dyna-
misch. Der Markt zeigt eine grof3e Spreizung der Ren-
diten auf, wenngleich die Tendenz nach unten geht.
Inzwischen liegt die Durchschnittsrendite bei 7,50 %
und die Spitzenrendite bei 5,20 %.

Quelle Source: Deutsche Industrie REIT - AG

Average yields for warehouse
properties fell further

The average yields for warehouse properties also

fell by twenty basis points to 550 %. However; the

yields are not one-to-one comparable with the even

lower yields of large-scale logistics properties. The

warehouse properties, which fall under the Unter-
nehmensimmobilie, are often smaller and rather sim-
pler, so that the risk of reletting is higher for such are-
as than for the "standard logistics properties” and

consequently the yield is also somewhat higher. The

prime rent is currently around 3.90 %, falling below

the 4-percent-mark for the first time.

In the case of light manufacturing properties,
the market is dynamic again after the brief Corona
standstill The market shows a wide spread of yields,
although the trend points downward. Meanwhile,
the average yield is 750 % and the prime yield is
5.20 %.

13
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Fast ein Drittel des gesamten
Transaktionsvolumens geht
auf Minchen zuriick

Vor allem grof3e Volumina einzelner Transaktionen
sorgen in diesem Halbjahr dafir, dass bestimmte
Regionen einen grofRen Anteil am Gesamtvolumen
haben. Hier ist insbesondere Miinchen und Umland
zu nennen. Aufgrund des bereits zuvor genannten,
grolRen Deals der Transformationsimmobilie konnte
diese Region mit 934 Mio. Euro fast ein Drittel des
gesamten Transaktionsvolumens auf sich vereinen.
Mit grof3em Abstand folgt der Verdichtungsraum
Rhein-Ruhr mit 378 Mio. Euro Transaktionsvolumen.
Dies ist immer noch ein gutes Halbjahresergebnis
und zeugt von der Kontinuitat des Marktgeschehens
in dieser Region. Weiterhin kann auch die sonst eher
wenig auffallige Region West durch ein paar grof3ere
Transaktionen 375 Mio. Euro und damit fast 13 % des
Gesamtanteils fiir sich gewinnen. Ahnlich hoch fallt
mit 362 Mio. Euro auch das Transaktionsvolumen in
Berlin und Umland aus.

Flachenknappheit macht sich besonders
stark in Stuttgart bemerkbar

Das mangelnde Angebot an Flachen macht sich

besonders in der Region Stuttgart und Umland

bemerkbar. Nachdem im letzten Berichtszeitraum

dort wieder mehr Aktivitaten am Markt stattfanden,
wurde in diesem Halbjahr nur ein minimaler Umsatz,
unter 10 Mio. Euro, festgestellt. Eine dhnliche Ten-
denz ist in nachster raumlicher Ndhe, in der Region

Rhein-Main-Neckar, erkennbar. Auch hier wurde im

Vergleich zum letzten Halbjahr ein um rund 52 %
niedrigeres Transaktionsvolumen getatigt. Insgesamt
zeigt sich hier eine Abweichung um 18 % vom 5-Jah-
res-Mittel. Aber auch im Norden des Landes zeigt
sich eine geringere Marktbewegung. Die Region Nord

hat ebenfalls mit rund 68 Mio. Euro ein ,Transaktions-
Tief“ zu verzeichnen. Der Wert liegt um 43 % hinter
dem 5-Jahres-Mittel.

Der Investmentmarkt The Investment Market
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Almost one-third of the total transac-
tion volume is attributable to Munich

Especially large volumes of individual transactions
ensure that certain regions account for alarge share
of the total volume in this half-year. Munich and the
surrounding area is particularly worthy of mention
here. Due to the aforementioned large deal of the
converted property, this region accounted for almost
one-third of the total transaction volume of 934
million euros. The Rhine-Ruhr conurbation follows
a long way behind with a transaction volume of 378
million euros. This is still a good half-year result and
testifies to the continuity of market activity in this
region. Furthermore, the otherwise rather inconspic-
uous West region was able to win 375 million euros
and thus almost 13 % of the total share thanks to a
few larger transactions. The transaction volume in
Berlin and the surrounding area was similarly high at
362 million euros.

Shortage of space is particularly
noticeable in Stuttgart

The lack of available space is particularly noticeable
in the Stuttgart region and surrounding areas. After
more activity was seen on the market there again
in the last reporting period, only a minimal turnover;
below 10 million euros, was recorded in this half-year.
A similar trend can be seen in the immediate vicinity,
in the Rhine-Main-Neckar region. Here, too, almost
20 % less transaction volume was transacted com-
pared with the previous half-year. Overall, there is
a deviation of 18 % from the 5-year average. But
the north of the country also shows a lower mar-
ket movement. The northern region also recorded
a "transaction low” of around 68 million euros. The
value is 43 % behind the 5-year average.
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Abb. 06: Investmentvolumen nach Region

Investmentvolumen aller Regionen | /nvestment volume of all regions Fig. 06: Investment volume by region
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Abb. 09: Flachenumsatze nach Region
Fig. 09: Take-ups by region
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Top Regionen bleiben auch im
neuen Jahr die gleichen

Obwohl die Nachfrage nach Flachen in Unterneh- Top regions remain the same
mensimmobilien, trotz der gegenwirtigen Corona- 171 the new year

Pandemie, hoch ist, liegen die Flachenumsitze auf

einem niedrigen Niveau. Der Flachenumsatz des Although demand for space in Unternehmensimmo-
ersten Halbjahres lag dabei rund 39 % unter dem  bilien is high, despite the current Corona pandemic,
Durchschnitt der Umsatze der Halbjahre der voran- take-up is at a low level. Take-up in the first half of
gegangen 5 Jahre. Ursachlich dafiir ist der Mangelan  the year was around 39 % below the average for the
vermietbaren Flachen in den Unternehmensimmobi-  half-years of the previous five years. The reason for
lien. Die Tendenz, die in den vorangegangenen Halb- this is the lack of rental space in Unternehmensim-
jahren festgestellt wurde, fihrt sich damit auch in  mobilien. The trend observed in the previous half-
diesem Jahr fort. Insgesamt hat sich so auf dem Fla- years has thus continued this year. Overall, there has
chenmarkt im Zuge der nun auch schon langer wah-  been no clear slump in the space market in the wake
renden Corona-Pandemie kein eindeutiger Einbruch  of the Corona pandemic, which has now also been
feststellen lassen. going on for some time.

Abb. 09: Flachenumsatze nach Region
Fig. 09: Take-ups by region
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Luftaufnahme des Technoparks in Ruhstorf Aerial view of the Technopark in Ruhstorf

Den grofdten Anteil an den Flachenumsitzen in
Deutschland nimmt der Verdichtungsraum Rhein-
Ruhr mit alleine rund 43 % ein. Zuriickzufihren ist
dieses Ergebnis vor allem auf eine grofRvolumige
Vermietung an ein Unternehmen aus dem Verarbei-
tenden Gewerbe. Die Region war bereits im letzten
Halbjahr des Jahres 2020 unter den Top-Regionen
vertreten und verdeutlicht damit die hohe Stabilitat,
welche die Region auch in Krisenzeiten auszeichnet.
Das Ergebnis des ersten Halbjahres lag fiir die Region
weit Uber dem Durchschnitt im zurlickliegenden
5-Jahreszeitraum. Die insgesamt 102.000 gm umge-
setzte Flache im ersten Halbjahr entsprechen nahezu
dem gesamten Flachenumsatz im Jahr 2020.

Die weiteren Regionen, welche einen signifikant
hoheren Anteil am Flachenumsatz einnehmen, sind
die Region Std (15 %) und der Verdichtungsraum
Rhein-Main-Neckar (16 %), beide liegen jedoch
unter ihrem langjahrigen Mittel des Flachenumsat-
zes. Damit sind die Top-3 Regionen zum vorherigen
Halbjahr die gleichen geblieben.

Der Vermietungsmarkt The Letting Market

Quelle Source: Siemens Real Estate

The southern region alone accounted for the largest
share of take-up in Germany, at around 43 %. This

result is primarily attributable to a large-volume

lease to a company from the manufacturing sector.
The region was already among the top regions in the

last half of 2020, illustrating the high level of sta-
bility that characterizes the region even in times of
crisis. The result for the region in the first half of the

year was well above the average for the past 5-year
period. The total of 102,000 sgm of space taken up

inthe first half of the year corresponds to almost the

entire take-up for the whole of 2020.

The other regions with a significantly higher share
of take-up are the Southern Region (15 %) and the
Rhine-Main-Neckar conurbation (16 %), but both
are below their long-term average take-up. The top
three regions have thus remained the same as in the
previous half-year.
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Kleine Flachen sind gefragt

Nachdem im vorherigen Halbjahr bereits ein gestei-
gerter Anteil an kleinen Flachen im Bereich von 101
bis 999 gm verzeichnet werden konnte, hat sich der
Anteil nochmals erhoht, sodass dieser nun 30,7 %
am gesamten Flachenumsatz ausmacht. Kleine Ein-
heiten, die flexibel hinzugemietet werden kdnnen,
sind derzeit sehr gefragt am Markt. Die traditionell
stark umgesetzte Flachenkategorie von 1.000 bis
2.400 gm ist mit einem Anteil von 20,9 % weiterhin
nachgefragt. Bemerkenswert ist auch, dass die Kate-
gorie von 2.500 bis 4.999 gm nach einem Umsatz-
einbruch im letzten Jahr einen Zuwachs von 14,2 %
erlebt hat und nun einen Anteil von 17,5 % ausmacht.
Dahingegen zeigt sich bei der Flachenkategorie gro-
3er 10.000 gm ein Riickgang von 10 %, sodass diese
in diesem Halbjahr einen Anteil von 11,7 % ausmacht.
Im Hinblick auf die vergangenen Jahre ist dies nicht
wenig, doch es zeigt sich damit, dass die starken
Umsitze im Jahr 2020 wohl ungewdhnlich hoch
waren. Tatsachlich scheinen dies Reaktionen auf
mangelnde Lagerkapazitdten in Zeiten der Corona-
Pandemie gewesen zu sein.

1. HALBJAHR 2021- H12021

Small areas are in demand

Following an increase in the proportion of small units

inthe 107to 999 sqm range in the previous half-year,
this figure has risen again to 30.7 % of total take-up.
Small units that can be flexibly rented in addition are

currently in great demand on the market. The tradi-
tionally strong take-up category of 1,000 to 2,400

sgm is also still in demand, with a share of 20.9 %. It
is also worth noting that the category from 2,500

to 4,999 sgm has seen an increase of 14.2 % after
a slump in sales last year and now accounts for a

share of 17.5 %. In contrast, the space category larg-
er than 10,000 sqm shows a decline of 10 %, so that
it accounts for a share of 11.7 % in this six-month

period. In terms of previous years, this is not low, but
it does show that the strong sales in 2020 were

probably unusually high. In fact, these seem to have

been reactions to alack of storage capacity in times

of the Corona pandemic.

Abb. 10: Umsatzleistung nach FlachengréRenklassen
Fig. 10: Take-ups by area size category
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Mittelange Laufzeiten sind
am haufigsten gefragt

Nachdem in den vergangenen Berichtszeitraumen

mit etwa drei Viertel der Umsatze ein enorm hoher
Anteil der Mietvertrage mit einer Laufzeit von 3 bis

5 Jahren geschlossen wurden, ist in diesem Halbjahr
die Verteilung der Anteile zwischen den Vertrags-
laufzeiten wesentlich ausgeglichener ausgefallen.
Der grof3te Anteil von rund 33 % geht dabei auf die

Mietvertrage mit einer Laufzeit von 5 bis kiirzer als

10 Jahre zuriick. Damit liegt das Ergebnis der histo-
risch schon immer stark gefragten Laufzeitkategorie

rund 10 Prozentpunkte Gber dem Durchschnitt der
letzten fUnf Jahre. Die im letzten Jahr stark nachge-
fragten Laufzeiten von 3 bis kiirzer 5 Jahren sind mit
einem Anteil von rund 24 % weiterhin bei den wich-
tigsten Laufzeitkategorien vertreten.

1. HALBJAHR 2021- H12021

Medium-length terms are
most in demand

Whereas in previous reporting periods an enormous-
ly high proportion of leases with a term of 3to 5 years
accounted for around three quarters of sales, in this
half-year the distribution of the shares between the
contract terms has turned out to be much more bal-
anced. The largest share of around 33 % is attribut-
able to leases with a term of 5 to less than 10 years.
This means that the result for this term category,
which has historically always been in high demand, is
around 10 percentage points above the average for
the past five years. Terms of 3 to shorter than 5 years,
which were in strong demand last year, continue to
be represented among the most important maturity
categories with a share of around 24 %.

Abb. 11: Flachengewichtete Laufzeit der Mietvertriage

Fig. 11: Lease term weighted by take-ups
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Innenansicht des Siemens Technoparks in Ruhstorf Interior view of the Siemens Technopark in Ruhstorf Quelle Source: Siemens Real Estate © Erich Malter

Einen vergleichsweise hohen Anteil konnen im ersten
Halbjahr auch die Mietvertrage mit einer Laufzeit von
1 bis kirzer als 2 Jahre und 2 bis kiirzer als 3 Jahre
mit jeweils rund 15 % und 16 % am Gesamtvolumen
einnehmen. Die Anteile lagen dabei flr beide Lauf-
zeitklassen leicht (iber dem Durschnitt des 5-Jahre-

Mittel. Leases with a term of 1to less than 2 years and 2 to

less than 3 years also accounted for a comparative-
ly high share of the total volume in the first half of
the year, at around 15 % and 16 % respectively. The
shares for both term categories were slightly above
the 5-year average.
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Abb. 12: Flachenumsatze nach Objektkategorie
Fig. 12: Take-ups by property type

Gewerbeparks sind die
gefragteste Objektkategorie

Unter den Objektkategorien der Unternehmens-
immobilien waren es in der ersten Halfte des Jah-
res 2021, wie auch schon im abgelaufenen Jahr, die
Gewerbeparks, welche das héchste Umsatzvolu-
men verzeichnen konnten. Ein Flachenumsatz von
rund 116.000 gm im ersten Halbjahr flihrte dazu,
dass auf diese Kategorie ein Anteil von etwa 48 %
des gesamten Volumens entfiel. Gewerbeparks stel-
len aufgrund des breiten Spektrums an Flachenty-
pen und -ausgestaltungen ein attraktives Angebot
dar. Dementsprechend wird eine Branchendiversitat
der Mieter und damit eine hohe Krisenfestigkeit des
Objekttypus befordert. Dennoch blieb das Ergebnis
der Gewerbeparks im Gesamtjahr um knapp 30 %
hinter dem langjahrigen Mittel zuriick.

Der Vermietungsmarkt The Letting Market

Business parks are the
most demanded property category

In the first half of 20217, as in the previous year, the
highest take-up among the categories of Unterneh-
mensimmobilien was recorded by business parks.
Take-up of around 116,000 sgm in the first half of
the year meant that this category accounted for
around 48 % of the total volume. Business parks are
an attractive proposition due to the broad spectrum
of space types and designs. Accordingly, the diversity
of tenants’sectors and thus the high crisis resistance
of the property type are promoted. Nevertheless, the
results of the business parks for the year as a whole
fell short of the long-term average by almost 30 %.
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Abb. 12: Flachenumsatze nach Objektkategorie

Fig. 12: Take-ups by property type
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Der zweithochste Flachenumsatz, mit einem Anteil
von rund 23 % und einem absoluten Volumen von
etwa 55.000 gm, ist auf Produktionsimmobilien
zurickzufuhren. Diese konnen dabei als einzige der
Objekttypen unter den Unternehmensimmobilien
auf einen Flachenumsatz verweisen, welcher Uber
dem Durchschnitt aus den vergangenen 5 Jahren The second highest take-up, with a share of around
liegt und diesen um etwa 16 % Ubertrifft. Uberaus 23 % and an absolute volume of around 55,000
gering fielen die Flachenumsatze fir die Lagerimmo- sgm, is attributable to light manufacturing proper-
bilien mit lediglich 4.000 gm im ersten Halbjahr2021  ties. This is the only property type among the Unter-
aus. Der durchschnittliche Umsatz fiir diesen Objekt- nehmensimmobilien that can point to a volume of
typ lag im langjahrigen Mittel bei etwa 97.400 gm. take-up in the first half of the year that is above
the average of the past five years and exceeds it by
around 16 %. The take-up for warehouse properties
was extremely low at just 4,000 sgm in the first half
of 2021. The average take-up for this property type
in the long-term average was around 97,400 sqgm.
25
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Verarbeitendes Gewerbe bleibt eine
starke Nachfragegruppe

Nachdem im vergangenen Halbjahr die Nutzer aus
dem Verarbeitenden Gewerbe eine wichtige Nach-
fragegruppe fir Flachen in den Unternehmensim-
mobilien waren und damit die Robustheit des Wirt-
schaftszweiges auch wahrend der Krise unter Beweis
gestellt haben, konnte diese Tendenz auch in der ers-
ten Halfte des neuen Jahres untermauert werden. Mit
einem Anteil von etwa 30 % am gesamten Flachen-
umsatz wird das langjahrige Mittel um rund 9 Pro-
zentpunkte Ubertroffen.

Den zweithéchsten Anteil nehmen die Nutzer
aus den Wirtschaftszweigen die Logistik, Transport
zugehoren ein und damit einem Sektor, der die Krise
ebenfalls gefestigt durchstanden hat.

Mit einem Anteil von rund 28 % am gesamten Fla-
chenumsatz liegt dies ungefahr auf dem Niveau des
langjahrigen Mittels (30 %).

1. HALBJAHR 2021 H12021

Manufacturing sector remains a
strong demand group

After users from the manufacturing sector were an
important demand group for space in Unterneh-
mensimmobilien in the past half-year, thus proving
the robustness of the industry sector even during
the crisis, this trend was also underpinned in the first
half of the new year. With a share of around 30 % of
total take-up, the long-term average is exceeded by
around 9 percentage points.

The second highest share is taken by users from
the economic sectors that belong to logistics, trans-
port and thus also a sector that has come through
the crisis in a firm manner.

With a share of around 28 % of total take-up,
this is roughly on a par with the long-term average
(30 %).

Abb. 13: Flachenumsatze nach aggregiertem Wirtschaftszweig

Fig. 13: Take-ups by aggregated economic sector
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Auf3enansicht eines Gewerbeparks in Schortens Exterior View of a business park in Schortens

Gewerbeparks und Transformationsimmobilien
besitzen den Vorteil, dass sie sehr variabel bei der
Mieterschaft sind. Das heildt, sie bieten oftmals
unterschiedliche Flachenarten- und -gréf3en an.
Die-se Flachen, seien es Bliro-, Lager-, Logistik, Pro-
duktions- oder Flex-Space-Flachen, konnen von den
unterschiedlichsten Nutzergruppen bzw. Branchen
angemietet werden. Somit kdnnen konjunkturge-
triebene Schwankungen in der Nachfrage seitens
der unterschiedlichen Branchen besser abgefedert
werden. Eine Schwachung der Dienstleistungsbran-
che beispielsweise kann so mit einer starkeren Nach-
frage aus dem Bereich der Produktion kompensiert
werden.

Der Vermietungsmarkt The Letting Market

Quelle Source: Deutsche Industrie REIT-AG

Business parks and converted properties have the

advantage of being very variable in terms of tenants.
This means that they often offer different types and

sizes of space. These spaces, whether office, ware-
house, logistics, light manufacturing or flex space,
can be rented by a wide variety of user groups

and industries. In this way, cyclical fluctuations in

demand from the various sectors can be better cush-
ioned. A weakening of the service sector, for example,
can be compensated for with stronger demand from

the production sector.
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Durchschnittsmieten steigen leicht an

Nachdem sich die Mieteinnahmen im letzten Jahr,
wahrend der zwei Lockdown-Phasen, als recht sta-
bil erwiesen haben und es auch nicht zu grof3en Miet-
ausfallen kam, zeigt sich auch das erste Halbjahr 2021
stabil. Alle Flachenarten konnten sogar einen leich-
ten Mietanstieg verzeichnen. Die Durchschnittsmie-
te bei Biiro- und Sozialflichen liegt mit 10,10 Euro/
gm erstmals Uber der 10-Euro-Marke. Jedoch soll-
te auch hier berlicksichtigt werden, dass es sich um
einen deutschlandweiten Durchschnitt handelt. Die
Spanne ist dementsprechend grof3 und reicht von
5,90 Euro/gm bis 16,20 Euro/gm - je nach Lage und
Ausstattungsgrad. Eine noch gréf3ere Spanne der
Mieten lasst sich bei den Flex-Space-Flachen fest-
stellen. Die Durchschnittsmiete liegt hier bei 8,20
Euro/gm und ist damit leicht, um sechs Basispunkte,
angestiegen.

Auch Produktionsflachen
wieder gefragter

Produzierende Unternehmen waren die Mieter, die
insbesondere vom ersten Lockdown am starksten
betroffen waren. Die exportorientierten deutschen
Unternehmen konnten zunichst nicht mehr weiter

Abb. 14: Mieten nach Flachentyp
Fig. 14: Rents by floor space type

Biiro-/Sozialfliche Office/social space

1. HALBJAHR 2021- H12021

Average rents rise slightly

After rental income proved to be quite stable last year
during the two lockdown phases and there were no

major rent losses, the first half of 2021 was also sta-
ble. All types of space even recorded a slight increase

in rents. At 10.10 euros/sqm, the average rent for
office and social space is above the 10-euro mark
for the first time. However, it should also be borne

in mind here that this is a Germany-wide average.
The range is correspondingly wide and goes from

5.90 euros/sqm to 16.20 euros/sqm - depending on

location and equipment level. An even wider range

of rents can be observed for flex space. The average

rent here is 8.20 euros/sqm, a slight increase of six
basis points.

Light manufacturing space
also more in demand again

Manufacturing companies were the tenants hit
hardest by the first lockdown in particular. Initially,
export-oriented German companies were unable to
carry on as before. No one knew how the globalized

= Max. Miete Max rent

m=== Spitzenmiete Prime rent
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agieren wie bisher. Keiner wusste, wie sich die glo-
balisierte Wirtschaft entwickeln wiirde. Es dauerte
bis zum Sommer bis die Produktionen weltweit wie-
der an Fahrt aufnehmen konnten. Aus diesem Grund
stellt sich jetzt erst wieder eine Nachfrage nach Pro-
duktionsflachen ein. Somit sind die Mieten fur diese
Flachen zuletzt auch nicht angestiegen, sodass die
Durchschnittsfliche weiterhin bei 6,40 Euro/gm
liegt. Lediglich die Spitzenmiete ist um 0,10 Euro/gm
gestiegen und liegt damit bei 9,20 Euro/qm.

Abb. 14: Mieten nach Flachentyp
Fig. 14: Rents by floor space type

Flex Space Flex spaces
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economy would develop. It took until the summer for
production worldwide to pick up again. For this rea-
son, demand for light manufacturing space is only
now beginning to reappear. As a result, rents for this
space have not risen recently, so that the average
space s still at 6.40 euros/sqm. Only the prime
rent has risen by 0.10 euros/sqm and is now at 9.20
euros/sqm.
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Lagerflachen seit Pandemie-Ausbruch
gefragter

Lagerflachen waren zu Beginn der Pandemie stark
nachgefragt, dies ist der Hauptgrund, weshalb diese
Flachen zuletzt Mietpreisanstiege erfahren haben.
Die Flachenkategorie von O bis 99 gm konnte ein
Mietwachstum von einem Prozent verzeichnen und
liegt damit bei 8,80 Euro/gm im Durchschnitt bzw.
13,70 Euro/gm in der Spitze. Auch die Flichenkate-
gorie von 100 bis 499 gm liegt in diesem Halbjahrim
Durchschnitt bei 5,70 Euro/gm. Seitdem in der Fli-
chenklasse von 500 bis 9.999 die 5-Euro-Marke im
letzten Jahr Uberschritten wurde, bleibt die Durch-
schnittsmiete auch weiterhin liber diesem Schwell-
wert und steigt sogar auf 5,20 Euro/gm an.

Abb. 15: Mieten von Lagerflachen
unterschiedlicher Grofdenklassen

Fig. 15: Rents of warehouse facilities
in various size bands

0—99 gm/sqgm
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Warehouse facilities more in demand
since pandemic outbreak

Warehouse facilities were in high demand at the

start of the pandemic, which is the main reason why
this space has recently seen rent increases. The O to

99 sqm space category has seen rent growth of one

percent, averaging 8.80 and peaking at 13.70. The

space category of 100 to 499 sqm has also aver-
aged 5.70 euros/sqm this halfyear. Since the 5-euro-
mark was exceeded last year in the 500 to 9,999

sgmspace category, the average rent has continued

to remain above this threshold, even rising to 5.20

euros/sqm.
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Abb. 15: Mieten von Lagerflachen
unterschiedlicher Gro6Renklasse

Fig. 15: Rents of warehouse facilities in
various size bands
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Weniger Fertigstellungen als im
letzten Halbjahr

Im ersten Halbjahr 2021 wurden weniger Unterneh-
mensimmobilien als in den vergangenen Jahren fertig-
gestellt. Mitetwa 621.500 gm liegt dieser Wert rund
25 % niedriger als der Durchschnitt der letzten fiinf
Jahre. Dieses Ergebnis kann zum einen noch als Fol-
ge der Corona-Pandemie gewertet werden und zum
anderen auch dem mangelnden Bauland geschuldet
sein. Den groften Anteil am Bauvolumen im ersten
Halbjahr 2021 hatten die Produktionsimmobilien mit
328,5 Tsd. gm und somit einem Anteil von fast 53 %.
Den zweitgrofdten Anteil an den Fertigstellungen stel-
len die Lagerimmobilien mit rund 252 Tsd. gm dar
(40,5 %). Besonders gering fallt in diesem Halbjahr
auch das Volumen an fertiggestellten Gewerbeparks
aus. Mit4.500 gm ist dieser Anteil um 93 % geringer
als im langjahrigen Jahresmittel.

Fir das zweite Halbjahr und insbesondere das
nachste Jahr sind einige Projektentwicklungen in
der Pipeline. Ob diese Projekte auch alle im avisier-
ten Zeitraum realisiert werden, bleibt fraglich. Eines
lasst sich aber jetzt schon sagen, die geschaffenen
Flachen werden nicht ausreichen, um dem Nachfra-
geliberhang gerecht zu werden.

Fertigstellungen und Pipline Completions and Pipline

1. HALBJAHR 2021- H72021

Fewer completions than in the
previous half-year

In the first half of 2021 fewer Unternehmensim-
mobilien were completed than in previous years. At
around 621,500 sqm, this figure is around 25 % low-
erthan the average for the last five years. On the one
hand, this result can still be seen as a consequence of
the Corona pandemic and, on the other hand, it can
also be attributed to the lack of building land. Light
manufacturing properties accounted for the largest
share of the construction volume in the first half of
2027, with 328.5 thousand sqm and thus a share of
almost 53 %. The second largest share of comple-
tions is represented by warehouse properties with
around 252 thousand sqm (40.5 %). The volume of
completed business parks is also particularly low in
this half-year. At 4,500 sgm, this share is 93 % lower
than the long-term annual average.

A number of project developments are in the
pipeline for the second half of the year and especially
for next year. Whether these projects will all be real-
ized within the planned timeframe remains question-
able. One thing can already be said, however, that
the space created will not be sufficient to meet the
surplus demand.
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AuRenansicht der Gebdudeeinheiten des Siemens Technoparks in Ruhstorf Quelle Source: Siemens Real Estate

Exterior view of building units of the Siemens Technopark in Ruhstorf

Abb. 16: Fertigstellungen und Pipeline-Flachen nach Objektkategorie
Fig. 16: Completions and floor space in pipeline by property category
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MARKTWERTE
UND FLACHENVOLUMEN
MARRKET-VALUE AND FLOOR SPACE

Abb. 17: Flachenvolumen
von Gewerbeimmobilien in
Deutschland in Mio. gm
(ohne Hotel)

Fig. 17: Commercial real estate

floor space volumes in Germany
in million sqgm (excl. hotels)

Abb. 18: Marktwerte von
Gewerbeimmobilien in
Deutschland in Mrd. Euro
(ohne Hotel)

Fig. 18: Market values of commercial
real estate in Gemany in billion
euros (excl. hotels)

Abb. 19: Marktwerte der Objektkategorien von
Unternehmensimmobilien in Mrd. Euro

Fig. 19: Market values of the Unternehmensimmobilien
property categories in billion euros

1.Hj. 2021

Marktwerte und Flichenvolumen Market-value and Floor Space

H12021

1. HALBJAHR 2021 H12021
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Abb. 20: Ubersicht von Flichen und Werten deutscher Unternehmensimmobilien
Fig. 20: Overview of floor space and values of German Unternehmensimmobilien

Flache Gesamtwert davon investmentféhig
Floor area Total value thereof investment-grade
M!o. aqm in% Mrd Euro in% Mrd Euro in%
million sqm billion euros billion euros
Transformatlonsnm{noblllen 614 6.4 430 76 215 50,0
Converted properties
Gewerbeparks 10,8 11 14,6 26 131 90,0
Business parks
Lagerimmobilien ) 3397 35,4 206,2 36,5 1237 60,0
Warehouse properties
P!'oduktlon5|mmo'blllen ) 5474 571 3010 533 120,4 40,0
Light manufacturing properties
Alle Unternehmensimmobilien 9593 100,0 564,8 100,0 2787 494
Unternehmensimmobilien total

Abb. 21: German Property Index (GPI), Total Return nach Immobiliensegmenten
Fig. 21: German Property Index (GPI), total return by property segment
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Abb. 22: German Property Index (GPI), Cashflow-Rendite nach Immobiliensegmenten
Fig. 22: German Property Index (GPI), cashflow return by property segment
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WAS SIND UNTERNEHMENS-
IMMOBILIEN?

WHAT ARE UNTERNEHMENS-
IMMOBILIEN?

Unternehmensimmobilien sind gemischt genutzte Gewerbeobjekte
mit typischerweise mittelstandischer Mieterstruktur. Die Mischung

umfasst dabei Biiro-, Lager-, Fertigungs-, Forschungs-, Service- und/oder
GrolRhandelsflachen sowie Freiflachen.

The term “Unternehmensimmobilien” refers to mixed-use com-
mercial properties, typically with a tenant structure comprising
medium-sized companies. Types of use normally include offices,

warehouses, manufacturing, research, service, and/or whole-
sale trade, and open areas.

Zu den Unternehmensimmobilien gehodren vier
unterschiedliche Immobilienkategorien:
The term “Unternehmensimmobilien” covers four
different real estate categories:

Produktionsimmobilien
Light manufacturing properties

Gewerbeparks
Business parks

Transformationsimmobilien r' [ .I
Converted properties / \,

Lagerimmobilien
Warehouse properties

Alle vier Kategorien zeichnen sich durch die Merkma-
le Drittverwendungsfahigkeit, Nutzungsreversibilitat
und eine grundsatzliche Eignung flir Mehr-Parteien-
Strukturen aus. D. h. die Starke der Unternehmensim-
mobilien liegtin ihrer Flexibilitat, nicht nur die Nutzung,
sondern auch die Nutzer betreffend.

All four of these categories are characterised by
alternative use potential, reversibility of use, and a
general suitability for multitenant structures. This

means that the strength of Unternehmensimmobi-
lien assets is their flexibility not just in terms of use

but also in regard to their occupiers.

Was sind Unternehmens Immobilien? What are Unternehmens-Immobilien?
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Transformationsimmobilien

Transformationsimmobilien sind meist umgenutzte und revi-
talisierte Gewerbeliegenschaften. Dabei handelt es sichin der
Regel um ehemalige Produktionsanlagen oder Industriearea-
le mit Nachverdichtungspotenzial. Aufgrund des industriellen
oder historischen Images sind sie oft mit besonderem Charme
versehen (Red-Brick-Charakter). Durch den historischen Hin-
tergrund liegen sie haufig an relativ innerstadtischen Lagen
und weisen eine gute Erreichbarkeit per Individualverkehr 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 -gréf3en und somit Flexibilitat auf.

Gewerbeparks

Gewerbeparks wurden meist gezielt fir die Vermietung ent-
wickelt und gebaut. Sie bestehen haufig aus einem Ensemble

einzelner Gebaude oder zusammenhingender Mietabschnit-
te. Sie verfiigen Uber ein zentral organisiertes Management
und eine gemeinsame Infrastruktur. Gewerbeparks beher-
bergen meist alle Flachentypen bei variierenden 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 fiir den Autoverkehr.
Demgegentiiber werden sie haufiger von Nutzern aus dem

Bereich Verarbeitendes Gewerbe und/oder Lager/Logistik

bezogen.

Lagerimmobilien

Lagerimmobilien werden im Rahmen der Unternehmensim-
mobilien schwerpunktmaRig als Bestandsobjekte mit vorwie-
gend einfachen Lagermoglichkeiten verstanden. Stellenweise
verfligen sie Uiber Serviceflachen sowie moderate bis hohere
Anteile an Biiroflachen. Sie grenzen sich insbesondere durch
ihre GroRe von den modernen Logistikhallen ab, die meist
deutlich tGiber 10.000 gm Nutzflache aufweisen. Auch liegen
sie im Gegensatz zu den Neubauten eingebunden in gewach-
senen Gewerbegebieten mit verkehrsgtinstiger Anbindung
in zumeist urbanen Lagen. Durch sehr unterschiedliche Bau-
jahre sind sie durch verschiedene Ausbau- und Qualitatsstan-
dards geprégt. Hierdurch stehen teilweise sehr flexible und
preisglinstige Flachenarten zur Verfligung. Lagerimmobilien
sind in der Regel reversibel und fiir hdherwertige Nutzungen
geeignet - etwa durch Nachrilisten von Rampen und Toren.

Produktionsimmobilien

Produktionsimmobilien bestehen grof3tenteils nicht aus

Ensembles, sondern aus einzelnen Hallenobjekten. Sie wei-
sen meist nur einen moderaten Biiroflachenanteil auf. Sie sind

prinzipiell geeignet fiir vielfaltige Arten der Fertigung. Sie sind

grundsitzlich jedoch auch fiir andere Zwecke wie Lagerung,
Forschung und Service sowie fiir Grof3- und Einzelhandel ein-
setzbar und somit flexibel und reversibel nutzbar. Die Dritt-
verwendungsfahigkeit ist dabeiin erster Linie standortabhan-
gig zu bewerten. Im Gegensatz zu den Multi-User-Objekten

liegen Produktionsimmobilien haufiger in dezentralen Stadt-
teilen und gewachsenen Gewerbe- und Industriegebietslagen

mit gutem Anschluss an die HauptverkehrsstralRen.

Was sind Unternehmens Immobilien? What are Unternehmens-Immobilien?

1. HALBJAHR 2021- H72021

Conversion Properties

Conversion properties usually represent transformed and
revitalised commercial real estate. More often than not, they
previously housed production plants or were part of industri-
al areas with potential for further densification. Whenever
they date back to the industrial age, they tend to have the
nostalgic charm of red-brick factory buildings. For historical
reasons, they are often found in locations close to town cen-
tres, which makes them conveniently accessible by private
and public transportation. Most of the ensembles comprise
a mix of revitalised period buildings and new-build schemes.
Multi-tenant properties may include any of various floor
space types and sizes, and thus show a high degree of flex-
ibility.

Business Parks

Most business parks were developed and raised for the spe-
cific purpose of being let. Many of them consist of an ensem-
ble of separate buildings or connected rental units. They have

a centrally organised management and a shared infrastruc-
ture in place. Business parks generally accommodate any
type of floor space, and their office share can range from

20 % to 50 %. Like other trading estates, business parks

are characterised by multi-tenancy. Unlike converted proper-
ties, business parks tend to be located in suburban locations

that are easily accessible for motorised transport. On top of
that, they usually have a low share of tenant groups from the

service sector and the creative industries. Inversely, they have

a higher share of occupiers from the light manufacturing and

warehousing/logistics sectors.

Warehouse Properties

Warehouse properties in the context of Unternehmensim-
mobilien are chiefly understood as existing schemes with
predominantly simple storage facilities. Occasionally, they
may feature service spaces as well as a moderate or sizeable
share of office spaces. Their distinct difference from modern
logistics warehouses is a matter of scale, as the latter tend
to have far more than 10,000 sgm in usable area. Unlike new
schemes, they also tend to be located in historically evolved
trading estates with convenient transport links, mostly in
urban environments. As the age of these buildings varies
considerably, so do their fit-out and quality standards. Yet
this degree of diversity is precisely what makes them a source
of flexible and affordable types of floor space. Warehouse
properties are normally characterised by reversibility of use,
and therefore suitable for higher-spec use types —e. g. by
retrofitting them with ramps and gates.

Light Manufacturing Properties

Light manufacturing properties consist essentially not of
building ensembles but of individual warehouse structures.
They tend to have a moderate share of office space. They are

principally suitable for diverse manufacturing types. However,
they are principally suitable for alternative use types, such as

storage, research, and services, as well as for wholesale and
retail trading, in a flexible and reversible manner. Accordingly,
the alternative use potential depends primarily on the loca-
tion. Unlike multi-user assets, light manufacturing properties

are often situated in remoter districts and historically grown

trading estates and industrial zones with convenient access

to arterial roads.
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Die Marktberichte der Initiative Unternehmensim-
mobilien informieren auf Halbjahresebene Uber die
Marktgeschehnisse von Unternehmensimmobilien.
Bei Riickfragen oder Analyseanfragen steht die Ini-
tiative flr einen offenen Dialog zur Verfligung. Sofern
Sie sich als Akteur in diesem Marktumfeld bewegen,
sind Sie herzlich eingeladen, sich mit uns in Kontakt
zu setzen.

Die Erstellung der Investmentmarktanalyse wur-
de auf Basis von Transaktionsmeldungen der Teilneh-
mer durchgefiihrt, die erganzt wurden durch Trans-
aktionen aus der RIWIS-Datenbank von bulwiengesa,
die der Kategorisierung von Unternehmensimmobi-
lien entsprechen. Transaktionen aus der Grol3fla-
chenlogistik oder anderen Marktsegmenten waren
nicht Bestandteil der Analyse.

Fir die Mietmarktanalyse werden die Daten der
teilnehmenden Akteure ausgewertet. Dabei wurden
ausschlielRlich Primardaten bezogen auf die Mietfla-
che (MFG) verwendet, die von den Eigentiimern der
Immobilien selbst stammen. Ausgewertet wurden
dabei reine Vermietungsaktivititen, Eigennutzer-
transaktionen wurden nicht hinzugezogen. Genauso
wenig wurden z. B. Untervermietungen von Nicht-
Immobilienunternehmen erfasst. Wir gehen davon
aus, dass der Bericht schatzungsweise Uber ein Drit-
tel der am Markt durchgefiihrten Vermietungen in
diesem Marktbericht abdeckt. Die ausgewiesenen
Zahlen sind daher nicht als allgemeingiiltige Trend-
aussagen zu verstehen, sondern als zufallige Stich-
probe. Sie besitzen als Indikator jedoch eine gute
Aussagekraft.

Wie bei der Investmentmarktanalyse beziehen
sich die Auswertungen zu Fertigstellungen und Pipe-
line auf Objekte, die durch die Teilnehmer der Initia-
tive realisiert werden und auf diejenigen Projekte,
welche aus der RIWIS-Datenbank von bulwiengesa
stammen. Projektrealisierungen der grof3flachigen
Logistik oder anderen Marktsegmenten waren nicht
Bestandteil der Analyse.

Hinweise zur Analyse Notes on the Analysis
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The Market Reports published by Initiative Unterneh-
mensimmobilien cover market events involving the
Unternehmensimmobilien segment on a semi-an-
nually basis. The Initiative welcomes inquiries and
analysis requests for the purpose of engaging in
open dialogue. If you are an active player in this mar-
ket environment, we encourage you to get in touch
with us.

The investment market analysis was conducted
and compiled on the basis of transaction reports by
Initiative members, supplemented by those transac-
tions aggregated in the in-house RIWIS database of
bulwiengesa that qualify for the Unternehmensim-
mobilien classification. The analysis did not consider
transactions in large-scale logistics or other market
segments.

The data evaluated for the purpose of the rent-
al market analysis were provided by participating
operators. These represented almost exclusively
primary data that related to the lettable area (RAC)
and that were sourced from the actual property
owners. The evaluation only took pure letting activ-
ities into account while ignoring owner-occupier
transactions. Neither were sub-lettings by compa-
nies active in business sectors other than real estate
take into account, for instance. We assume that the
report covers at least an estimated third of all let-
tings transacted on the market as discussed in this
Market Report. The posted figures should therefore
not be understood as global trend statements but as
a random sample. That said, they are highly mean-
ingful when read as indicators.

As with the investment market analysis, the eval-
uations of completions and development pipelines
refer to properties that are developed by members of
the Initiative and to projects captured in the RIWIS
database of bulwiengesa. The analysis did not con-
sider project developments in large-scale logistics or
other market segments.
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Bruttoanfangsrendite (BAR)

Die Bruttoanfangsrendite (BAR) spiegelt als transaktions-
basierter Wert die tatsichlich erzielte Rendite einer Immo-
bilientransaktion wider. Die Bruttoanfangsrendite ermittelt
sich aus dem Kehrwert des Rohertragsvervielfachers, also
dem Quotienten der Nettomietroheinnahmen und dem Net-
tokaufpreis. Im Vergleich zur Nettoanfangsrendite sind hier
die nicht umlegbaren Nebenkosten der Mieteinnahmen sowie
die aktuell gliltigen, am Markt tblichen Erwerbsnebenkosten
noch enthalten. Die BAR wird hier verwendet, da diese Gro-
3en nicht immer bekannt sind und die Transaktionsdaten so
eine groRRere Vergleichbarkeit bieten.

Flex Space

Derim Rahmen der Unternehmensimmobilien als Flex Space
bezeichnete Flachentyp ist nicht durch eine besondere Nut-
zung (Buiro, Lager, Produktion etc.) gepragt, sondern eignet
sich vielmehr fiir diverse Nutzungsanforderungen. Diese wer-
den den Anforderungen der Nutzer entsprechend vom Ver-
mieter angepasst und vermietet bzw. vom Mieter entspre-
chend umgenutzt. Bei Bedarf kann der Mieter die Nutzung
von Biiro zu Produktion oder vice versaim bestehenden Miet-
verhéltnis andern, ohne dass dies Einfluss auf den laufenden
Mietvertrag bzw. die Miethohe hat. Im Vergleich zum ersten
Marktbericht wurden nun auch Service- und Werkstattfla-
chen in diese Flachenkategorie einsortiert, da diese Flachen-
arten tendenziell ebenfalls in Flex Spaces eingerichtet wer-
den kénnen. Eine separate Ausweisung findet aus Griinden
der Einheitlichkeit nicht mehr statt.

German Property Index (GPI)

Der German Property Index (GPI) ist ein Immobilien-Perfor-
mance-Index, berechnet auf Basis verfligbarer Marktdaten. Er
wird erstellt fiir die Segmente Biiro, Handel sowie Gewerbe/
Logistik.

In die Berechnung flieRen nach Verfligbarkeit diverse
immobilienwirtschaftliche Markt- und Planungsinformatio-
nen ein. Zusatzlich werden aufgrund langjahriger Marktkennt-
nis Annahmen fiir die Verwaltungs-, Instandhaltungs- sowie
die sonstigen nicht umlagefahigen Betriebskosten innerhalb
der verschiedenen Marktsegmente gebildet.

Der nationale GPI (= Total Return) der einzelnen Immo-
biliensegmente ergibt sich aus der gewichteten Summe der
laufenden (stabilen) Mietertrage (Cashflow Return) und
der gewichteten Summe der Aussicht auf einen steigenden
Verkaufswert (Wertanderungsrendite bzw. Capital Growth
Return) der 127 RIWIS-Marktstidte. Die Gewichte unter-
scheiden sich zwischen den einzelnen Sektoren und sind in

Glossar Glossary
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Gross Initial Yield (GIY)

As a transaction-based ratio, the gross initial yield (GlY)
reflects the rate of return actually realised through a prop-
erty transaction. The gross initial yield is determined as the
reciprocal value of the gross income multiplier; i. e. the ratio of
pre-tax net rental income to net acquisition price. Compared
to the net initial yield, the GIY still includes service charges
not recoverable through the rent, as well as the incidental
acquisition costs currently accepted as market standard.
The Market Report uses the GlY ratio because these varia-
bles are not always available, and because its use makes it
easier to compare transaction data.

On the right-hand side of the graphs on gross initial yields,
two additional dimensions of the tendentious yield type are
also shown. "Tendential purchase object” describes the sit-
uation of an ideal-typical investment in a not yet revalued
object with upside potential. This tends to be accompanied
by a higher yield rate. An ideal-typically lower return is found
in the dimension "tendential sales object” These properties
are upgraded properties that are returned to the market at
a lower yield rate.

Flex Space

The floor area type called flex space in the context of Unterne-
hmensimmobilien, rather than being limited to a single type

of use (office, storage, industrial, among others), is suitable

for avariety of usage requirements. Premises of this type are

customised by landlords to meet the occupier’s requirements

or else are converted by the occupier for the same purpose.
A tenant with a current lease for flex space seeking to con-
vert office space into light manufacturing space, or vice ver-
sa, may do so without requiring a change of the unexpired
lease or becoming subject to a rent review. Unlike in the first
Market Report, service and workshop areas were grouped
with this category because floor space of these types may
principally be converted into flex space. For reasons of con-
sistency, the Market Report no longer differentiates between

these types.

German Property Index (GPI)

The German Property Index (GPI) is a real estate perfor-
mance index that is calculated on the basis of available mar-
ket data. It is compiled for the segments office, retail, and

industrial/logistics. Depending on availability, diverse real

estate economic market and planning data enter into its cal-
culation. It also factors in additional assumptions concerning

management, maintenance and other non-recoverable oper-
ating costs for each market segment, developed on the basis

of long-term market knowledge.
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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 Summe des
Cashflow Returns der 127 Stadte. Er beschreibt die Gesamt-
verzinsung des investierten Kapitals innerhalb eines Zeit-
raums, d. h. die prozentuale Verianderung gegeniliber dem
Vorjahr.

Cashflow Return

Der Cashflow Return bezeichnet die Rendite, die aus der lau-
fenden, operativen Nutzung der Immobilie bezogen auf das
gebundene Kapital erwirtschaftet wird. Der Cashflow ist der
Uberschuss der regelmiRigen Mieteinnahmen tiber die regel-
mafigen, laufenden betrieblichen Ausgaben.

Capital Growth Return

Die Wertanderungsrendite beschreibt die auf den Marktwert
bezogene Wertanderung des Immobilienobjektes innerhalb
einer Periode, bezogen auf den Wert der Vorperiode. Sie
berlicksichtigt dabei sowohl wertbeeinflussende Maf3nah-
men (Modernisierung, Vermietung leerstehender bzw. Ver-
langerung bestehender Mietvertrage) am Objekt als auch all-
gemeine Veranderungen der Grundstiicksmarktwerte.

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 Ankaufsrendite versteht.

Glossar Glossary
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The national GPI (= total return) of each real estate market
sector is derived from the weighted sum of the current (sta-
ble) rental income (cash flow return) and the weighted sum

of the projected increase in market value (capital growth) of
the 127 cities covered by the RIWIS market database. The

weightings differ from one sector to the next and are not rigid

over time. In this context, the index and its components are

defined as follows:

Total Return

The total return is derived from the weighted sum of the cap-
ital growth and the weighted sum of the cash flow returns
of the 127 cities. It describes the total return on the capital
employed over a certain period of time, i. e. the year-on-year
change, quoted in percent.

Cash Flow Return

The cash flow return signifies the rate of return generated
from the current operational use of a given property, set in
relation to the cash employed over time. The cash flow itself
represents the net income remaining of the periodic rent-
al income after deducting the periodic current operating
expenditures.

Capital Growth

Capital growth captures the change in value of a given prop-
erty in terms of its fair market value over the period of time

elapsed since the valuation date of the prior period. It consid-
ers work done at the property that influences its value (mod-
ernisations, lettings of vacant premises or lease renewals) as

well as general changes in property market values.

As a benchmark indicator, the GPI is used mainly by long-
term property asset holders to gauge the performance of
their portfolio. Accordingly, it contrasts with the gross initial

yield benchmark, which represents the purchase yield more

than anything else.
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Alle Rechte vorbehalten. Ausziige diirfen unter Angabe der
Quelle ,Initiative Unternehmensimmobilien” verwendet wer-
den. Umfangreichere Vervielfaltigungen, Verdffentlichungen

und Weitergabe von Inhalten an Dritte in jeglicher Form sind

grundsétzlich nur mit vorheriger schriftlicher Genehmigung
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der Originalquelle gestattet. Ausgenommen ist die Verwen-
dung des Marktberichtes oder Teile davon flir Vermarktungs-
prospekte; hier ist ausnahmslos die vorherige schriftliche Ein-
willigung der Initiative Unternehmensimmobilien einzuholen.
Ansprechpartner ist die Geschéftsstelle der Initiative.

Disclaimer

Die in diesem Marktreport vorgelegten Ergebnisse und
Berechnungen sowie die durchgefiihrten Recherchen basie-
ren auf den Auswertungen der Teilnehmerportfolios bzw.
den von den Mitgliedern der Initiative durchgeflihrten Ver-
mietungsund Investmenttransaktionen. Sie wurden durch
weitere vorhandene oder in der Bearbeitungszeit zugangli-
che Quellen erganzt und nach bestem Wissen und mit der
nétigen Sorgfalt analysiert. Eine Gewahr fir die sachliche
Richtigkeit wird nur fir selbst ermittelte und erstellte Infor-
mationen und Datenim Rahmen der Ublichen Sorgfaltspflicht
bernommen. Eine Gewabhr fur die sachliche Richtigkeit fur
Daten und Sachverhalte aus dritter Hand wird nicht tber-
nommen. Interpretiert und bewertet werden die Ergebnisse
vor dem Hintergrund der Erfahrungen der bulwiengesa AG in
ihrer deutschland- und europaweiten Forschungs- und Bera-
tungstatigkeit.
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Allrights reserved. Excerpts may be used as long as “Initiative

Unternehmensimmobilien”is cited as their source. Extensive

reproduction, publication, and disclosure of contents to third
parties in any form whatsoever is principally permitted only
subject to prior written authorisation by Initiative Unterne-
hmensimmobilien, and any of the above must cite the origi-
nal source. Exempt is the use of the Market Report or parts

thereof for marketing brochures; however, such use requires

without exception the prior written consent by Initiative

Unternehmensimmobilien. Your contact is the registered

office of the Initiative.

Disclaimer

The findings and calculations presented in this Market Report,
as well as the underlying research, are based on evaluations

of participant portfolios or letting and investment transac-
tions executed by members of the Initiative. They are sup-
plemented by other sources either available or accessible

during the processing time, and analysed to the best of our
knowledge and using due diligence. No warranty is offered

regarding the accuracy of the information and data, except
for those researched and compiled by ourselves, this guaran-
tee being limited to the standard duty of care. No warranty
whatsoever is assumed for the technical accuracy of data or
facts adopted from third parties. The findings are interpreted

and evaluated against the background of the experience bul-
wiengesa AG has gathered through its research and advisory
activities in Germany and elsewhere in Europe.
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