Der Buroimmobilienmarkt in Deutschland

Sind wirklich Wolken am immobilienwirtschaftlichen Investitionshimmel zu sehen?

21. Oktober 2008
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Apocalypse

Quelle: Handelsblatt, 13.10.08
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Fonds auf Schnappchenjagd

Drastischer Preisverfall am englischen Immobilienmarkt

ee Welt, 4.10.08
Biiro-Boom geht zu Ende ~ Geldhahn zugedreht
Finanzmarktkrise driickt Gewerbemarkt in ganz Europa Kreditknappheit zwingt Immobilieninvestoren, auf Eigenkapital zu setzen

Handelsblatt, 7.10.08 Handelsblatt, 8.10.08

Dunkle Wolken Moskaus Entwicklern geht Geld aus

In Russlands Hauptstadt werden Neubauvorhaben gestoppt - Experten erwarten Beruhigung des tiberhitzten Marktes

ﬁber Euro aS Handelsblatt, 26.09.08 . B
- L P In Bankenmetropolen stehen immer mehr Biros leer
B]lI'OtIlI‘meIl Investoren scheuen in der Kreditkrise vor Neuengeages in Frankfurt zurtick

Wit s ol B L D Ly L - Drastischer Preisverfall in London und New Y
Der = obilie: zeigt, ¢ e Finanzkrise au
Biirogebiudemarkt trifft: Die Mieternachfrage bleibt in den Welt, 26. August 2008

nﬁlc:h-ls—lgl I;lu;x(\) v;e; hinter dem Flachenwachstum zurlick FI nanzorka n trei bt
’ : ST Anleger in sichere Hifen
InveStmentmarkt ﬁ’lr ImmOblllen ]’legl Oftene Immofonds engagieren sich in neuen Markten. Das schiitzt vor Abschwiingen in den USA und Europa
Volumen der Transaktionen bricht im dritten Quartal um 76 Prozent ein Euro am Sonntag, 05.10.08
Handelsblatt, 7.10.08 ot
Unbeeindruckt von der Krise FlllCht IlaCh : FCI'HO st
Der Boom an Lateinamerikas Immobilienmérkten setzt sich fort - Mieten steigen weiter FTD, 2.10.08 Viele Experten sehen Asiens Immobilienmérkte vor
der Finanzkrise gefeit. In Chinas Hauptstadt allerdings
FTD, 02.10.08 treiben steigende Léhne und ein Bauboom die
Verzockt Leerstandsraten in den Biirotiirmen in die Hohe
Spanischer Immobilien-Gigant steht vor Pleite Das Prinzip Hoffnung lebt

Monatelang hatte sich der Crash auf dem spanidchobilienmarkt angekindigt. Doch jetzt wird Die Schieflagen von Finanzinstituten bremsen die
es ernst: Das Land steht vor einer der gro3tendfipteiten seiner Geschichte. Der Immobilien-Riese Immobilienbranche, doch von einer Krise wollen
Martinsa Fadesa hat angekundigt, Konkurs anzumeldienFolgen sind noch nicht absehbar. viele Manager nichts wissen.

Welt, 15.07.08 Welt, 1.10.08
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Finanzkrise trifft russische Oligarchen

Superreiche verlieren Milliarden durch Borsencrash - Eigentiimerwechsel bei Konzernen sortiert Machtgefiige im Land neu

USA denken an Verstaatlichung von Banken

Entsprechende Uberlegungen des amerikanischen Finanzministers konnen die Miirkte nicht beruhigen - US-Bérse im freien Fall

IIlVeStmentbanken ka ituliere Handelsblatt, 10.10.08
n L] L] L] .
P Glitzerfassade zeigt die ersten Risse

| Gespannte Ruhe in Hongkong - Asiens wichtigster Birsenplatz stellt sich auf turbulente Zeiten ein

Za,hl del' He(ége—Fonds—Pleiten Steigt Handelsblatt, 13.10.08

e: Handelsblatt, 8.10.08

FTD, 06.10.08

Goldman Sachs und Morgan Stanley verzichten auf Sonderrechte und werden ,normale* Geschiiftsbanken

Handelsblatt, 23.09.08

Handelsblatt, 30.09.08
Land vor Bankrott

- I,QSka?S B R L freien Fall Island verstaatlicht alle Banken
Der wichtigste Index RTS verliert 20 Prozent - Die Behorden setzen den Handel aus
Handelsblatt, 7.10.08

FTD, 07.10.08

Banker in Angst i 0
anker in Angs Panik an den Borsen

Josef Ackermann ruft in aller Welt

d e n Staat u m H I Ife Dax stiirzt ab / Steinbriick: Wir haben einen Plan B / Staatsgarantie nicht per Gesetz

Welt, 02.10.08 FAZ, 07.10.08 .
1 Tiard : USA kaufen Schrottpapiere auf
80 Ml la‘r en gegen dle AngSt Vom 700-Milliarden-Dollar-Rettungspaket der Regierung sollen auch ausliindische Banken profitieren

Notenbanken pumpen Liquiditit in die Dollar-Miirkte - Spekulationen um staatliche Auffanggesellschaft
: : : ey Handelsblatt, 22.09.08

e
Ausverkauf von AIG beginnt
Bangen um Morgan Stanl ey Altaktionire fiirchten eine rasche und komplette Liquidation des US-Versicherungskonzerns — Abwicklung wird teuer
A Zuweifel an Kapitalspritze aus Japan ~ Bank kinnte Testfall fiir Rettungsplan werden
Aberdeen Handelsblatt, 13.10.08

Handelsblatt, 19.09.08

Handelsblatt, 24.09.08
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DEG]| |Neue Perspektiven?

Turbulenzen Subprime
Kapitalmarkte
marktkonforme Fundamental-
Bewertung werte
robust
Irrationalitat
Risiko
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Entwicklung der Immobilienumséatze* in Deutschland
seit 1988

in Mrd. EUR B Westdeutschland m Ostdeutschland
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Post-Wieder- Erhdhung der GrEst von 2 auf 3,5 Wegfall der Eigenheimzulage; Vorzieh-
vereinigungs- % zum 1.1.1997; Neufassung des effekte 2006 auf Grund der Mehrw ert-
Boom § 23 (1) Nr. 1 EstG; Auslaufen der steuererhéhung, Rekordergebnis auf den

Fortsetzung nach § 7c EStG deutschen Gew erbe-immobilienmérkten



DEGI Flachenumsatze* nach Bluromarkten

Umsatz 2007 Veranderung 2006/2007 10-jahriger Umsatz-A
in m? in % in m?
Berlin 620.000 0,0 446.500
Dresden 60.000 27,7 56.850
Dusseldorf 520.700 61,5 323.610
Frankfurt 550.000 5,8 563.900
Hamburg 580.000 20,8 421.700
KolIn 285.000 -4,4 191.600
Leipzig 88.000 13,7 88.500
Munchen 696.000 6,4 607.000
Stuttgart 169.000 19,0 169.350
Summe und Durchschnitt** S=3.568.700 =137 A=321.001
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Leerstand nach Biromarkten

Leerstand abs. 2007

Veranderung 2006/2007

Leerstandsquote 2007

in m? in % in %
Berlin 1.550.000 -6,1 8,7
Dresden 340.600 12,2 13,7
Dusseldorf 922.000 -7,6 10,9
Frankfurt 1.650.000 -18,3 14,2
Hamburg 980.000 -4,4 7,7
Kaln 600.000 -14,3 8,5
Leipzig 671.000 -3,7 19,5
Munchen 1.457.000 -10,6 7,6
Stuttgart 466.000 -0,2 6,3
Summe und Durchschnitt S =8.636.600 E=-59 /=108




DEGI Index des Buroflachenumsatzes und -leerstandes

1998 = 100 Buroflachenumsatz Leerstand
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Spitzenmiete nach Buromarkten

Spitzenmiete 2007 Veranderung 2006/2007 Volatilitat*

in EUR/m? in % in %
Berlin 21,50 4,9 15,7
Dresden 10,00 2,0 13,8
Dusseldorf 22,20 5,7 3,5
Frankfurt 37,00 13,8 16,0
Hamburg 23,00 6,5 8,0
Koln 21,00 5,0 8,2
Leipzig 11,00 0,0 5,8
Minchen 30,00 7,9 7,0
Stuttgart 17,00 3,0 7,3
Durchschnitt** 21,41 5,4 9,5

34556)7889
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DEGI Indexierte Entwicklung der Blromieten

1998=100 Index Deutschland Index Westdeutschland Index Ostdeutschland
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DEGI Renditegefalle der Spitzenrenditen 2006 versus 2007
15
70 20
65 6,75
6,25
]
60 6,25
=
55
Basispunkte 5,00 D{Il‘[h&chhiﬂm:gj C& 500
50 4,90 X — -
4,75 4,75 )
= g = 490 >00
4,75 4,50
45 410 - 435
450 —
4,30 4,30
40 | | | | | | |
Berlin Dresden Diisselderf  FrankfurgyM. Hamburg Kaln Leipzig Miinchen Stuttgart
M Spizenrendite 2006 Spitzenrendite 2007
Aberdeen

12



DEGI

A

Aberdeen

Renditespannen der Blrozentren 2007

in % 4 min. ® max.
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BUromarktperformance 1995-2007

in % W Netto-Cashflow-Rendite ® Wertanderungsrendite A Total Return
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Rendite: 5,51
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rendite: -1,04
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BUromarktperformance 2007

in % B Netto-Cashflow-Rendite W Wertanderungsrendite A Total Return
25

Durchschnitt
TR 2007: 11,06

Durchschnitt
" TR 1995-2007: 4,47

Berlin Dresden Disseldorf  Frankfurt/M. Hamburg Koln Miinchen Stuttgart
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Nettoanfangsrenditen und Yield Gaps
Im historischen Vergleich

Abweichung NAR

Durchschnittliche

Abweichung YG

NAR Durchschnittliche 31.12._07_ von durch- Yield Gap Yield Gap 31.12.07_ von
31.12.07 NAR seit 1999 schmtt_hcher NAR 31.12.07 seit 1999 durchschmtthcher
seit 1999 YG seit 1999
in % in % in Basispunkten in Basispunkten in Basispunkten in Basispunkten
Berlin 4,90 5,10 -20 60 90 -30
Dusseldorf 4,70 5,12 -42 40 92 -52
Frankfurt 4,30 5,06 -76 0 86 -86
Hamburg 4,50 5,09 -59 20 89 -69
Koln 4,90 5,64 -74 60 144 -84
Minchen 4,30 4,79 -49 0 59 -59
Stuttgart 5,00 5,22 -22 70 102 -32
Mittelwert 4,66 5,15 -49 36 95 -59

16



DEG]| |Aktuelle und risikoadaquate Anfangsrenditen

NAR RAR Differenz zwischen
31.12.07 31.12.07 NAR und RAR
in % in % in Basispunkten
Berlin 4,90 4,98 -8
Dusseldorf 4,70 4,71 -1
Frankfurt 4,30 4,57 =27 ‘
Hamburg 4,50 4,40 10 ‘
KolIn 4,90 5,12 -22
Minchen 4,30 4,59 -29
Stuttgart 5,00 4,96 4 ‘
Mittelwert 4,66 4,70 -10
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Leerstand in den Regionalstandorten und Blrozentren

in % W 2006 m 2007

18
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16,3

Regionalstandorte insgesamt Regionalstandorte Regionalstandorte Ostdeutschland Investmentzentren
Westdeutschland
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Spitzenmieten in den Regionalstandorten und Blrozentren

in €/m2 m2006 W2007

25

21,4

Regionalstandorte insgesamt Regionalstandorte Regionalstandorte Ostdeutschland Investmentzentren
Westdeutschland
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Spitzenrenditen in den Regionalstandorten und Blrozentren

W 2006 m 2007

Regionalstandorte insgesamt Regionalstandorte Regionalstandorte Ostdeutschland Investmentzentren
Westdeutschland
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DEG] | Entwicklung des Investitionsvolumens 2000 bis 2008

Mrd. EUR
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Top-10-Immobilieninvestitionen in Deutschland,
1. Halbjahr 2008 — Renditen?

Verkaufer Kaufer Immobilientyp Investitions-
volumen
in Mio. EUR
Name Herkunftsland  Name Herkunftsland
LEG NRW Deutschland Whitehall USA Wohnungen 3.400
Daimler Deutschland SEB Schweden gemischt 1.400
Deutsche Post AG Deutschland Lone Star Real Estate Grof3britannien gemischt 1.000
Fund, RREEF,
Pirelli RE
Arcandor-Konzern Deutschland General Real Estate Deutschland, Einzelhandel 800
Fund, Borletti Group Italien
Sony Berlin GmbH Deutschland Morgan Stanley USA Einzelhandel 600
Metro-Gruppe Deutschland Delek Global Real Estate Israel Einzelhandel 243
Deutsche See- Deutschland Arkona Hotel Holding Deutschland Hotel 240
reederei (DSR)
Kihne + Nagel Deutschland Goodman European GrolR3britannien Logistik 225
Logistics Fund
ECE Deutschland Union Invest Deutschland Einzelhandel 210
HVB Immobilien AG  Deutschland Strategic Value Partners USA gemischt 200

22
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Transaktionen 2005 bis 2007 in Deutschland
nach Nutzungsarten

9,1

'

Mischnutzung
H Biro
B Einzelhandel
M Logistik
B Sonstiges
Wohnen

23
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Immobilieninvestitionen nach Nutzungsarten,
Halbjahresvergleiche 2006-2008

B Blro W Einzelhandel m Logistik ™ Mischnutzung © Sonstiges B Wohnen
Mrd. EUR

12

10

1. Hj. 2006 1. Hj. 2007 1. Hj. 2008
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Immobilieninvestitionen in Deutschland 2007 und 2008

(1. Halbjahre) nach Bundeslandern
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Immobilieninvestition nach Bundesland und Nutzungsart
1. Halbjahr 2008

Nutzungsart in Mio. EUR

Buro Einzelhandel Logistik Mischnutzung Sonstiges Wohnen Gesamt
Baden-Wiurttemberg 300,55 104,00 99,40 368,20 80,00 44,20 996,35
Bayern 36,8 155,60 92,00 279,50 96,00 169,00 828,90
Berlin 172,00 16,00 34,00 2.152,00 22,00 178,20 2.574,20
Brandenburg 40,00 3,00 4,60 16,00 63,60
Bremen 101,00 62,20 80,00 16,00 266,20
Hamburg 84,80 20,00 163,00 143,80 411,60
Hessen 444,35 80,95 121,40 180,00 8,50 120,00 955,20
Mecklenburg-Vorpommern 12,00 12,00
Niedersachsen 80,00 60,00 94,30 20,00 48,00 302,30
Nordrhein-Westfalen 566,05 554,00 265,20 532,40 97,10 3.684,95 5.699,70
Rheinland-Pfalz 35,45 216,90 80,00 30,00 362,35
Saarland 9,00 20,00 29,00
Sachsen 8,30 40,00 120,00 24,00 224,98 416,98
Sachsen-Anhalt 96,00 8,00 104,00
Schleswig-Holstein 78,46 43,00 121,46
Thiringen 40,00 56,00 96,00
Bundeslandubergreifend 276,00 1.492,18 416,92 1.809,30 366,70 322,50 4.684,10
Deutschland gesamt 2.105,00 3.032,29 1.406,22 5.743,70 722,90 4.913,83 17.923,94

26



in Mio. EUR

in Mio. EUR
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DEG]| |Verkaufe deutscher Investoren im Ausland 2007

in Mio. EUR in Mio. EUR
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Standort Scoring 2008: The winner is Stuttgart
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Investmentspektrum: Risiko-Rendite Profil 2008
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Auf einen Blick

* Immobilienumsatze Deutschland gesamt:
Rekordwert in H6he von 194,5 Mrd. EUR, Zunahme des Transaktionsvolumens um
19,5 Mrd. EUR bzw. ca. 11%. 2009 tendenziell eine schwéchere Entwicklung

» Burovermietungsmarkte 2007:
Rekordjahr, das erfolgreichste Jahr der letzten Dekade; 3,56 Mio. m?2 Umsatz,
+13,7%, 2008 weiter positive Entwicklung

* Investmentmarkte 2007:
Rekordjahr, Transaktionsvolumen 61,3 Mrd. EUR, Steigerung um rund 33%, An-
fangsrenditen gaben 2007 im Mittel um sieben Basispunkte nach, zur Entwicklung
von 2006 (- 46 Basispunkte) stellt dies eine spurbare Abschwachung dar;
2008: zun&achst weitere Preisstabilisierung, Mitte 2008 Sinken der Kaufpreise
- insgesamt 888 Immobilieninvestitionen mit Beteiligung deutscher Investoren,
Gesamtinvestitionsvolumen belauft sich auf tber 78,5 Mrd. EUR, hiervon
61,3 Mrd. EUR Investitionen in Deutschland, wahrend 17,2 Mrd. EUR von
deutschen Investoren im Ausland
- mit Anteil von 34% an Gesamtinvestitionen nahm Biroimmobiliensektor 2007
Spitzenplatz ein; insgesamt 28% des Volumens entfielen auf gemischt genutzte
Immobilien, gefolgt von Wohnimmobilien (15 %), Einzelhandelsimmobilien
(13%), Sonstigen (9%) und 1% Logistikimmobilien
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Auf einen Blick

* Risiko-Rendite-Profil:

- Stuttgart fuhrt das Feld an vor Hamburg, Munchen, Kdéln, Disseldorf und
Frankfurt/M., in der Spitzengruppe (Score < 3,0) betragt die Spitzenrendite
durchschnittlich 5,47%

- Scorewerte zwischen 3,0 und kleiner 4,0: Ulm, Bonn und Bremen, aber auch
A-Standorte Berlin und Dresden; durchschnittliche Spitzenrendite 6,58%

- weitere Standorte zum Grol3teil ostdeutsche Standorte, durchschnittliche Rendite
von 7,58%

» Risikopramien und Anfangsrenditen:
realisierte Nettoanfangsrenditen: leichte Uberbewertung (10 BP); regionale Analyse
Miinchen, Frankfurt/M. und Kéln Uberbewertung (> 20 Basispunkten), somit Potenzial
fur kurzfristige und spurbare Preisrickgange; Hamburg und Stuttgart tberdurch-
schnittlich gute Aussichten auf Mietsteigerungen

* Regionalstandorte:
- Spitzenmiete gestiegen; Durchschnittswert aktuell 11,70 EUR pro m2, Zuwachs
von ca. 4%
- Spitzenrenditen Riuckgang von 7,0 auf 6,9%, nahezu stabil; in den neuen
Landern Spitzenrenditen bei durchschnittlich 7,4%, alte Bundeslander
durchschnittlich 6,6%
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Auf einen Blick

 Logistikimmobilien:
Renditeniveauspanne 6 bis 7%, starke Nachfrage im peripheren Raum, 2008
Renditeanstiege auf ca. 8 bis 10%

« Offene Immobilienfonds:

- Performancesteigerung um 140 Basispunkte auf 5,7%, bestes Ergebnis seit
1995, geographische Investitionsschwerpunkte: westeuropaische Standorte:
Niederlande, Frankreich, Italien und Belgien; osteuropaischer Raum: Polen,
gefolgt von der Tschechischen Republik

- in Deutschland standen 139 Verkaufe 28 Kaufen gegentber, Trendumkehr 2008

» Einzelhandelsimmobilienmarkt:

- 2007 aulerst schwach, zum Vorjahr markanter Umsatzeinbruch

- Vermietungsmarkt: hohe Nachfrage nach Einzelhandelsflachen in Topeinkaufs-
lagen, Anstieg der Mietpreise

- Nachfrage nach deutschen Einzelhandelsimmobilien bleibt weiter hoch,
sicherste und lukrativste Investitionsmdglichkeit

- 2007 und 2008 Prognose mit einer tberproportionalen Wertentwicklung im
Sinne der Performance des Total Return rund 5% pro Jahr
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DEGI Research - Publikationen

Titel Neue Perspektiven Global Outlook Immobilienwirts chaftliche ImmobilienFOKUS

Trends
Inhaltlicher deutsche Immobilienmarkte  internationale Immobilien- Grundlagenstudien, Modell- Spektrum Fach-/ Spezialthemen
Schwerpunkt + aktuelle nationale Sonder-  markte + Kapitalmarktbasis und Theoriebezug

themen

Analysierte Teil-
markte/ Themen

Biro, Einzelhandel, Logistik

Buro, Investment

z. B. Logistik, Buroformen der
Zukunft

Finanzvehikel, Landeranalysen,
Spezialobjekte, Anlegerverhalten,
Portfoliostrukturierung, verstarkt
kapitalmarktorientiert

Erscheinungs- jahrlich (Mérz) jahrlich (Oktober) episodisch monatlich
zeitpunkt
Gultigkeitsdauer 12 Monate 12 Monate > 12 Monate > 12 Monate
Kunden Privatkunden, Institutionelle, Institutionelle, Presse Fachpublikum, Presse SAM, DEGI R Kundenverteiler,
Presse Presse
Kundenzugang Internet- Internet- Internet Internet,
Download Download Summary mail-Versand
Sprache dt./engl. oea dt./engl.I dt., engl. dt./engl.
Summary
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Total Expense Ratio (TER)

Die Total Expense Ratio driickt die Summe der Kosten und Gebtihren als Prozentsatz des durchschnittlichen
Fondsvolumens innerhalb eines Geschéftsjahres aus und umfasst alle im Zusammenhang mit der Fondsanlage anfallenden
Gebuhren und Kosten, jedoch nicht die so genannten Transaktionskosten und den mdéglicherweise anfallenden
Ausgabeaufschlag.

Den aktuellen Verkaufsprospekt, die Vertragsbedingungen sowie den Jahres- und Halbjahresbericht erhalten Sie direkt bei
der DEGI.

Prognosevorbehalt Die Prognosen sind als Beispiele zu verstehen, die auf bestimmten — fir realistisch

gehaltenen — Annahmen beruhen. Eine Gewahr fiir den Eintritt der zugrundegelegten Annahmen sowie eine Haftung flr
Abweichungen durch Anderungen der gesetzlichen Grundlagen und der wirtschaftlichen Entwicklung kann nicht
Ubernommen werden. Die in der Vergangenheit erzielte Performance lasst keine Prognosen bzgl. zukinftiger Ertrage zu.
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