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Marktbericht 2/2015:

Berliner Biiroimmobilienmarkt —

Performance-Erwartungen

3P bulwiengesa

Spannend ist nicht nur die Entwicklung des
Segments Biroimmobilien: In Berlin sind die
Performance-Erwartungen fiir die kommenden
Jahre positiv

Berlin hat sich in den vergangenen Jahren zu einem der ge-
fragtesten Investmentstandorte Deutschlands entwickelt. Ins-
besondere in der jiingsten Vergangenheit stand die Bundes-
hauptstadt im Fokus der Investoren. Doch der steigende Anteil
von Investoren mit hohem Anlagedruck und geringen Ertrags-
anforderungen sowie das Missverhdltnis aus Angebot und
Nachfrage sorgen fiir stetig steigende Kaufpreise und sinken-
de Renditen.

Der zweite Marktbericht der Berliner Sparkasse und bulwien-
gesa zum Berliner Bliroimmobilienmarkt betrachtet den Ger-
man Property Index (GPI), einen Preisindex von bulwienge-
safir Immobilien in 127 Stadten. Auf Basis vorhandener
Marktdaten werden die Renditeentwicklungen der vergange-
nen Jahre sowie die Erwartungen fiir die kommenden fiinf Jah-
re detailliert analysiert. Fir diesen Marktbericht wird die
Marktentwicklung Berlins der Performance der anderen deut-
schen A-Standorte (Hamburg, Kéln, Disseldorf, Frankfurt/
Main, Miinchen, Stuttgart) gegeniibergestellt — und diesmal
nicht nur das Segment Biiro, sondern auch Gewerbe- und
Wohnimmobilien betrachtet.

Doch zunachst werden die tiblichen Bliromarktkennzahlen fiir
das zweite Quartal 2015 dargestellt.

Immer mehr Biirobeschéftigte

Das enorme Birobeschéftigtenwachstum Berlins wirkt sich
weiter nachhaltig auf die Nachfrage nach Biiroflachen aus.
Nach dem Umsatzrekord 2014 wurde auch im ersten Halbjahr
2015 ein dulRerst hohes Nachfragevolumen verzeichnet. Dies
beeinflusst signifikant die Leerstandssituation und das
Mietniveau im Stadtgebiet. Auch die Investmentnachfrage ist
ungebrochen hoch, sodass die Renditen weiter unter Druck
stehen.

Fir das Gesamtjahr wird vor diesem Hintergrund eine sehr
hohe Marktdynamik erwartet. Ein Flaichenumsatzrekord er-
scheint erneut mdglich, in dessen Folge es zu weiteren Fla-
chenverknappungen kommen wird. Das durchschnittliche
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Mietniveau, aber nun auch die Spitzenmieten, werden sich da-
durch spirbar nach oben entwickeln.

Vielleicht bald 23,50 Euro/qm Spitzenmiete

Biiro-Spitzenmiete in Berlin (Euro/qm MF/G)
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Die zunehmende Fldachenverknappung in den zentralen Lagen,
insbesondere in den Topstandorten City Ost und City West, hat
das Spitzenmietniveau in Berlin im zweiten Quartal leicht an-
steigen lassen. Damit setzt sich der Trend des letzten Jahres,
mit moderaten Wachstumsraten, weiter fort. Diese Entwick-
lung wird sich auf niedrigem Niveau auch im weiteren Jahres-
verlauf fortsetzen, sodass zum Jahresende eine Spitzenmiete
von 23,50 Euro/gm MF/G (Mietflache fiir gewerblichen Raum)
realistisch erscheint.

Starkes Umsatzplus im ersten Halbjahr

Lag die Nachfrage nach Biiroflachen im ersten Quartal noch
auf einem durchschnittlichen Niveau, stieg diese im zweiten
Quartal deutlich an. Dadurch konnte im gesamten ersten Halb-
jahr ein Flachenumsatz von rund 330.000 gm MF/G verzeichnet
werden, was rund 24 % lber dem Umsatz des Vorjahreszeit-
raumes liegt.

Die Nachfrage konzentrierte sich neben Dienstleistern erneut
vor allem auf Unternehmen aus dem TMT-Segment (Technolo-
gie, Medien, Telekommunikation). Neben einer Vielzahl von
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kleinen Abschliissen kamen auch einige GroBvermietungen
aus diesem Segment.

Nachdem Rocket Internet bereits im ersten Quartal mehr als
20.000 gm MF/G im ehemaligen GSW-Hochhaus angemietet
hatte, folgten im zweiten Quartal weitere GroRabschliisse die-
ser Branche u.a. in Kreuzberg sowie im Bezirk Prenzlauer Berg.

Zu den weiteren marktpragenden Abschlissen tiber 10.000

gm MF/G zdhlen die Vorvermietungen an KPMG am Haupt-
bahnhof und an Daimler am Ostbahnhof.

Biiroflaichenumsatz in Berlin in Tsd. gm MF/G
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Fir das Gesamtjahr erscheint aufgrund der derzeit hohen
Nachfrage und der weiteren Flachengesuche im Markt ein Er-
gebnis auf dem Niveau des Vorjahres moglich — aber auch ein
neuer Umsatzrekord.

Leerstand im Sinkflug

Biiroflachenleerstand in Berlin

Die hohe Flachennachfrage trifft auf ein eingeschranktes An-
gebot. Die Leerstandsrate sinkt kontinuierlich und liegt der-
zeit bei 4,5 %.

Die Leerstandsreduktion wird trotz ansteigender Bautatigkeit
auch im weiteren Jahresverlauf anhalten. Der Grund: Die spe-
kulativen, also nicht vermieteten Anteile der in Bau befindli-
chen Projekte fallen duRerst gering aus — von den Projekten,
die 2015 fertiggestellt wurden und werden, sind nur noch
rund 15 % frei verfligbar.

Fir das Jahresende 2015 erscheint daher eine Leerstandsrate
von rund 4 % oder gar darunter durchaus realistisch.

Investmentboom in zentralen Lagen

Die Nachfrage nach Biiroimmobilien in der Hauptstadt ist un-
gebrochen. Neben den klassischen Marktteilnehmern steigt
der Anteil privater Akteure und ausldndischer Marktteilnehmer
stetig an. Deren Anlageziele unterscheiden sich oftmals deut-
lich von denen institutioneller Investoren.

Insbesondere in den zentralen Lagen ist die Nachfrage auslan-
discher Investoren besonders hoch; sie zahlen mitunter Kauf-
preise, die von einheimischen Fonds, Pensionskassen und
Banken nicht mehr mitgegangen werden.

Diese Situation fiihrt zu einem sehr hohen Investmentvolu-
men, das zum Halbjahr bei annéhernd drei Milliarden Euro lag.
Die Nettoanfangsrenditen sanken infolge der steigenden Kauf-
preise und liegen derzeit bei 4,4 %. Bis zum Jahresende ist
von einem weiteren Absinken auszugehen, da der Mangel an
Kapitalmarktalternativen die Nachfrage nach Immobilien wei-
terhin auf einem hohen Niveau halten wird.

Nettoanfangsrendite fiir Biirogebdude in zentralen Lagen
Berlins

6,0 %
5,0 %
5,6 %
\/\ 4’8 %
0,
2% \ 46%
4.8 % \ 4,4 %
4,4 % 4,2 %
4,0 % 4,0 %
Q2/2013 Q2/2014 Q2/2015 Q2/2013 Q2/2014 Q2/2015
Quelle: bulwiengesa Quelle: bulwiengesa
Marktbericht 02/2015



© Berliner Sparkasse

3 bulwiengesa

[ )
&5 Berliner

Sparkasse

Der German Property Index (GPI)

Der German Property Index (GPI) gilt als zentrale Gr63e der
laufenden Beobachtung und Analyse der Preisentwicklung fur
gewerbliche Immobilien; auch die Deutsche Bundesbank
stlitzt sich bei der Preisbeobachtung fiir gewerbliche Immobi-
lien u. a. auf Daten von bulwiengesa.

Der GPI ist ein Immobilien-Performance-Index, der die Ge-
samtrendite (Total Return) darstellt. Diese ergibt sich — be-
rechnet auf Basis vorhandener Marktdaten — aus der Wert-
verdanderungsrendite (Capital Growth Return) und der Mieter-
tragsrendite (Cashflow Return).

Capital Growth & Cashflow alle Segmente (Dtl.)
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Der Performance-Index ldsst sich sowohl regional als auch
nach den Segmenten Biiro, Einzelhandel, Wohnen und Logis-
tik differenzieren. Diese Differenzierung ermdoglicht es, die
Performance eines Portfolios langfristig zu bewerten sowie ein
regionales Benchmarking vorzunehmen. Auf Basis von Prog-
nosen fur volkswirtschaftliche Kennziffern kénnen zudem
Marktentwicklungen antizipiert und so zum Beispiel Investi-
tionsentscheidungen erleichtert werden.

Nachfolgende Variablen aus den Bereichen Wirtschaft und Be-
schaftigung werden hierfur prognostiziert:

— Bruttowertschépfung nach Wirtschaftsbereichen
— Arbeitsproduktivitat

- Verfigbares Einkommen

— Erwerbstatigkeit nach Wirtschaftsbereichen

- Sozialversicherungspflichtige Beschaftigte

- Burobeschéftigte

Total Return, Cashflow Return und Capital Growth Return wer-
den von bulwiengesa wie folgt definiert:

Total Return — Gesamtrendite

Der Total Return beschreibt die Gesamtverzinsung des inves-
tierten Kapitals innerhalb eines Teilraums, d. h. die prozentua-
le Verdanderung gegenitiber dem Vorjahr. Er ergibt sich aus der
gewichteten Summe des Capital Growth Returns und der ge-
wichteten Summe des Cashflow Returns.

Cashflow — Mietertragsrendite

Der Cashflow ist der Uberschuss der regelmaRigen Mietein-
nahmen Uber die regelmdRigen, laufenden betrieblichen Aus-
gaben. Der Cashflow Return bezeichnet die Rendite, die aus
der laufenden, operativen Nutzung der Immobilie erwirtschaf-
tet wird, bezogen auf das gebundene Kapital (den Marktwert).

Capital Growth Return — Wertverdanderungsrendite

Die Wertverdanderungsrendite beschreibt die Marktwertverdan-
derung des Immobillienobjektes innerhalb einer Periode, wo-
bei sich der Wert immer auf die Vorperiode bezieht. Die Wert-
veranderungsrendite beriicksichtigt sowohl wertbeeinflussen-
de MalRnahmen am Objekt (wie Modernisierung, Vermietung
leerstehender bzw. Verldngerung bestehender Mietvertrdage)
als auch Veranderungen des Grundstiickswertes. Die Wert-
veranderungsrendite ist stark korreliert mit der Gesamtperfor-
mance.

Berechnung des Total Returns der bulwiengesa AG

Mieteinnahmen

Jahresmiete

- Bewirtschaftungskosten

Instandhaltung

Verwaltung

sonstige nicht umlagefdhige Betriebskosten

- Leerstandskosten

Miete Leerstand

Betriebskosten Leerstand

Jahresmiete bereinigt (= Reinertragy)

/ Netto(anfangs)rendite;

Gesamtkaufpreis

Capital Growth (=[Gesamtkaufpreisi/ Gesamtkauf-
preist-11-1)

+  Cashflow (=Reinertragi/Gesamtkaufpreis;.;)

= Total Return (=Capital Growth + Cashflow,)

Quelle: bulwiengesa
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Schwankungen im Biirosegment am grof3ten

Die Total Returns (Gesamtrenditen) fiir deutsche Immobilien-
anlagen sind konjunkturabhéngig, aber auch durch segment-
spezifische Einflisse geprdgt. Dies spiegelt sich im unter-
schiedlichen AusmaR in der Volatilitat wider.

Auffdllig ist, dass die Kurve der A-Stddte gegeniiber den B-, C-
und D-Stédten zumeist einen ,Vorlaufcharakter* hat; auch wei-
sen kleinere Standorte mit ihrer geringeren Markt- und Invest-
mentdynamik moderatere Ausschldge auf. Am stdrksten fallen
die Schwankungen im Biirosegment aus — da deutlich konjunk-
turabhdngig —, wahrend sich beispielsweise der Gewerbesek-
tor (Industrie und Logistik) vergleichsweise stabil zeigt.

Die Ursache ist das Verhdltnis der Wertverdanderungsrendite zu
den laufenden Ertrdgen aus Mieteinnahmen, die den Total Re-
turn des jeweiligen Segments ergeben. Im Bereich Logistik
sind die Mietertragsrenditen (fast) immer h6éher als in den an-
deren Segmenten. Hier sind Mietertrage aufgrund des ver-
gleichsweise niedrigen Kaufpreises (geringe Baukosten und
Grundstlickspreise) sehr hoch. In diesem Segment kann aller-
dings von keiner nennenswerten Wertveranderung gespro-
chen werden, da sich insbesondere Logistikimmobilien leicht
austauschen lassen und durch andere Bauten auf der Griinen
Wiese ersetzt werden kénnen.

In der langerfristigen ex post Betrachtung waren die Chancen

auf eine hohe Wertveranderungsrendite — nach den Wohnim-

mobilien — bei Biro- und Einzelhandelsimmobilien am groR-

ten. Zukiinftig befindet sich die Wertveranderungsrendite auf
einem niedrigeren Niveau — dennoch sind in den A-Stadten im
Allgemeinen und in Berlin im Besonderen Wertsteigerungen

zu erwarten.

GPI (Total Return) Deutschland, alle Segmente
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Insgesamt nachlassende Dynamik

Kiinftig ist deutschlandweit und auch segmentubergreifend
mit einem Nachlassen der jingsten Dynamik zu rechnen. Die
ansteigende Preis- und Wertentwicklung der vergangenen
Jahre wird insbesondere ab 2017 an Schwung verlieren. Die
Total Returns pendeln sich —je nach Segment — zwischen vier
und acht Prozent ein.

Verantwortlich hierfiir ist vor allem die Entwicklung der Wert-
veranderungsrendite. Hier wird zyklusbedingt mittelfristig
kein erneutes Ansteigen der Dynamik erwartet.

Wichtige 6konomische Rahmenbedingungen wie die ginsti-
gen Refinanzierungskosten sowie die gute Entwicklung auf
dem deutschen Arbeitsmarkt haben in den vergangenen Jah-
ren zu einer hohen Nachfrage nach Immobilien gefiihrt. Dies
hat den Anstieg der Wertverdanderungsrendite splirbar unter-
stlitzt, was sich aber im Prognosezeitraum bis 2019 ab-
schwacht.

Die (erwarteten) Verdanderungen hinsichtlich der ultralockeren
Geldpolitik in Europa und den USA sowie der beginnende Ren-
teneintritt der Baby-Boomer-Generation fiihren mittelfristig zu
nachlassenden Impulsen im intertemporalen Vergleich.

Die Wachstumsimpulse des Total Returns kommen daher kiinf-
tig fast ausschlieBlich aus der Mietrendite. Diese fallt aufgrund
der signifikant hoheren Kaufpreise in den A-Stadten niedriger
aus als in den B- bis D-Stadten.

A-Stadte langfristig attraktiv

Dennoch bleibt die Anlage in Immobilien auch in A-Stddten at-
traktiv. Die hohen und stabilen Mietertrdage garantieren lang-
fristig orientierten Anlegern — auch in Hinblick auf mégliche
bzw. fehlende Investmentalternativen — eine konstant hohe
Mietertragsrendite.

Die differenzierte Bevolkerungsentwicklung, die momentan
geprdgt ist durch einen starken Zuwachs in den groBen Stad-
ten und Schrumpfung andernorts, unterstiitzt diese Entwick-
lung. Die beispielhafte Darstellung Berlins zeigt, dass insbe-
sondere A-Stddte in den kommenden Jahren ein vergleichs-
weise hohes Bevoélkerungswachstum verzeichnen werden.

Marktbericht 02/2015
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Bevodlkerungsentwicklung Berlin und
@ A-Stadte (ohne Berlin)
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Il Bevélkerung Berlin
—— Berlin

@ A-Stadte (ohne Berlin)

Dieser Trend spiegelt sich nicht nur in Berlin, sondern auch in
den anderen nationalen Metropolen wider und pragt die Ent-
wicklung der kommenden Jahre entscheidend. Allerdings wird
hinsichtlich der Wertveranderung eine geringere Marktdyna-
mik als in der Vergangenheit erwartet.

Insbesondere die steigende Beschaftigung wird den Trend des
Bevolkerungswachstums in Berlin weiter voran fiihren. Dabei
ist esim besonderen MaRe der TMT-Sektor (Technologie, Me-
dien und Telekommunikation), welcher auch zukiinftig als Mo-
tor der 6konomischen Entwicklung und somit zur wachsenden
Bevolkerung in Berlin beitragen wird.

SVP-Beschiftigung nach Branchen in Berlin

Die tiberdurchschnittliche wirtschaftliche Entwicklung Berlins
wird im Vergleich mit den anderen deutschen A-Stadten deut-
lich, wobei auch hier positive Entwicklungstendenzen zu ver-
zeichnen sind.

SVP-Beschiftigung* Berlin und @ A-Stadte (ohne Berlin)
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Die zuktinftige Dynamik bei Bevolkerung, Haushalten und Be-
schaftigung bildet die Grundlage fiir Aussagen zur kiinftigen
Wohnungsnachfrageentwicklung und den Neubaubedarf.
Wachsende Regionen weisen daher eine deutlich positivere
Entwicklung der Kaufpreise von Wohnimmobilien auf als
schrumpfende Regionen, die teilweise auch mit Wertverlust zu
kdampfen haben. Daher ist bei dem obigen Zusammenhang
nicht verwunderlich, dass die Agglomerationsraume auch in
Zukunft mit steigenden Haushaltszahlen und auch Kaufprei-
sen zu rechnen haben, was sich in den Ergebnissen des GPI
niederschlagt.
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Quelle: bulwiengesa
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Einzelne Standorte oder Segmente weichen deutlich von der
Gesamtperformance ab. Hier besteht mit Hilfe des Analyse-
Tools GPI die Moglichkeit der regionalen und sektoralen Diffe-
renzierung. Aufgrund der Prognosen, in denen die vorhande-
nen Marktinformationen beriicksichtigt werden, kénnen
Marktentwicklungen antizipiert und z. B. Investitionsentschei-
dungen erleichtert werden. Durch eine sinnvolle Risikostreu-
ung kénnen Geldanlage- oder Vermdgensrisiken entsprechend
diversifiziert werden.

Jahrliche Mittelwerte Total Return, Capital Growth & Cash-
flow aller Segemente in %

@2010-2014p.a. ©@2015-2019p.a.

Berlin @ A-Stadte Berlin @ A-Stadte
(ohne Berlin) (ohne Berlin)

Wohnen Neubau

Total Return 17,2 13,2 9,1 6,9
Capital Growth 12,2 8,7 5,0 3,2
Cashflow 5,0 4,5 4,1 3,7

Wohnen Bestand

Total Return 17,0 13,6 8,7 7,7
Capital Growth 11,1 8,0 4,0 3,1
Cashflow 5,9 5,4 4,7 4,6
Biiro

Total Return 13,4 10,5 6,3 5,6
Capital Growth 8,1 5,4 1,7 1,0
Cashflow 5,3 5,1 4,6 4,6
Handel

Total Return 13,7 10,9 6,9 6,3
Capital Growth 8,9 6,2 2,7 2,1
Cashflow 4,8 4,7 4,2 4,2
Gewerbe

Total Return 11,4 8,7 9,0 7.8
Capital Growth 34 1,7 2,0 1,1
Cashflow 8,0 7,0 7,0 6,7

Quelle: bulwiengesa

Berlin hat sich seit 2010 im Mittel deutlich besser dargestellt
als die Ubrigen A-Stadte. Dieser Trend wird sich nach den aktu-
ellen Prognosen auch bis 2019 fortsetzen, wenngleich die Li-
cke zwischen den Standorten deutlich kleiner wird. Doch mis-
sen segmentspezifische Besonderheiten beachtet werden.

Berlin: Entwicklungsschub im Wohnsegment —
noch

Wohnimmobilien, sowohl im Neubau als auch im Bestand, ha-
ben in Deutschland in den vergangenen Jahren die mit Ab-
stand dynamischste Entwicklung vollzogen. Die ,Flucht in das

Betongold“ der privaten Akteure und die zunehmende Aktivi-
tat institutioneller Investoren sind, auch in Ermangelung von
Kapitalmarktalternativen, Triebfeder der Entwicklung.

Berlin verzeichnete, getrieben von einer aufholenden Entwick-

lung gegeniiber den etablierten Immobilienmérkten, den
groRten Entwicklungsschub.

GPI (Total Return) Wohnen Neubau & Bestand im Mittelwert
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Fur den Prognosezeitraum bis 2019 wird ein Abflachen der
Wachstumskurve erwartet. Insbesondere fiir Bestandsimmobi-
lien ndhert sich die Berliner Performance den Vergleichsstand-
orten an.

Limitierend wirken die vermuteten Konsequenzen der Miet-
preisbremse. Diese deckelt zukiinftige Wachstumsaussichten
im Segment Wohnen. Fiir Neubauten bestehen in Berlin noch
héhere Ertragswachstumschancen.

Capital Growth & Cashflow Wohnen Neubau
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Quelle: bulwiengesa
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Der niedrige Zins befeuert u. a. die Nachfrage nach Eigentums-
wohnungen etc., jedoch besteht auch eine Angebotsverknap-
pung auf dem Berliner Markt. Die aktuell bestehende Uber-
schussnachfrage wirkt preissteigernd.

1. Modellrechnung Wohnen Neubau: Anlage iiber die letz-
ten 5 Jahre, d. h. vergangene 4 Jahre und Verkauf
in aktuellem Jahrin %
Hamburg

Dusseldorf

Koln

Frankfurt (Main)
Stuttgart

Miinchen

@ A-Stadte (ohne Berlin)
Berlin

0 20 40 60 80 100 120

Il Capital Growth

Il Cashflow

Quelle: bulwiengesa

Auch kiinftig wird sich Berlin im Wohnsegment tiberdurch-
schnittlich darstellen, wobei sich die kiinftigen Total Returns
verstarkt aus der Mietrendite speisen werden, denn das Ver-
haltnis von Miet- zu Wertverdnderungsrendite dndert sich. Ei-
nerseits wird die Mietrendite zukiinftig einen gréReren Anteil
am Total Return innehaben. Andererseits bleibt die Wertveran-
derungsrendite von Berlin im Vergleich mit anderen deutschen
A-Stadten sehr hoch.

2. Modellrechnung Wohnen Neubau: Anlage iiber die
kommenden 5 Jahre, d. h. Kauf im aktuellen Jahr (t),
Verkaufin t+4in %

Hamburg

Dusseldorf

Koln

Frankfurt (Main)
Stuttgart

Miinchen

@ A-Stadte (ohne Berlin)
Berlin

0 50 100
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Quelle: bulwiengesa

GPI fur Berliner Biiroimmobilien am volatilsten

Berlin zeichnet sich durch einen Wirtschaftsverlauf aus, der im
Vergleich zum Bund in den letzten Jahren weniger schwan-
kungsanféllig ist. Der vergleichsweise niedrige Stellenwert des
Verarbeitenden Gewerbes und dessen Konzentration auf im
Konjunkturverlauf stabile Branchen tragen dazu ebenso bei,
wie die dynamische wirtschaftliche Entwicklung in den Berei-
chen Technik, Medien, Telekommunikation, dem Tourismus so-
wie in der Griinderszene.

GPI (Total Return) Biiro
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Dennoch hat sich die Hauptstadt im Segment Bliroimmobilien
dem allgemeinen konjunkturellen Einbruch im Jahr 2008/09
naturlich nicht entziehen kénnen. Dieser Einschnitt markiert
jedoch zugleich den Zeitpunkt, ab dem der Total Return fur
das Berliner Biirosegment tiber dem der Anderen deutschen A-
Stadte lag. Dieser Wandel diirfte auch strukturelle Griinde wie
beispielsweise eine anfangs in der Bundeshauptstadt noch
hohe Leerstandsquote gehabt haben.

Zunehmend verstarkt sich deutschlandweit die regionale Aus-
differenzierung der Beschéftigung, was die kinftige Inan-
spruchnahme von Biroflachen bestimmt. Die Anzeichen meh-
ren sich, dass GroRstddte hier eine Renaissance erleben. Seit
Beginn der 2000er Jahre gewannen sie nicht nur als Wohnorte
an Attraktivitdt, sondern wurden auch wieder verstarkt als Un-
ternehmensstandorte wahrgenommen.

Die veranderten Lebensstile, eine gute Infrastruktur sowie um-
fangreiche Angebote an Dienstleistungen wirken als Motor des
Zuzugs bzw. des Verbleibs der Menschen beispielsweise nach
dem Studium. Unternehmen treffen in GroBstédten auf ein
breiteres Angebot an qualifizierten Beschaftigten, auf der an-
deren Seite gibt es flir Hochschulabgdnger oder Berufstdtige
eine groRere Auswahl an attraktiven Jobangeboten. Hiervon

Marktbericht 02/2015



3 bulwiengesa

[ )
&5 Berliner

Sparkasse

profitiert insbesondere Berlin mit seiner umfangreichen Bil-
dungsinfrastruktur und dem grofRen kulturellen Angebot.

GPI (Total Return) Biiro im Mittelwert
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Hohe Nachfrage driickt auf Blirorenditen

Auch im Biirosegment wurde das Wachstum des Total Returns
seit 2010 vor allem von der positiven Wertveranderung getra-
gen. Zudem sorgten niedrige Zinsen in den vergangenen Jah-
ren fir eine stetig steigende Nachfrage. Insbesondere Immo-

bilien in Toplagen mit nachhaltiger Vermietungssituation stan-
den dabei im Fokus, waren gleichzeitig aber nur in begrenztem

MaRe verfligbar.
Ein Riickgang der Mietertragsrenditen war die Folge dieses

Trends. Diese bleiben zwar niedrig, schlieBen dabei zu den
Vergleichswerten anderer A-Standorte aber zumindest auf.

Capital Growth & Cashflow Biiro
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1. Modellrechnung Biiro: Anlage iiber die letzten 5 Jahre,
d. h. vergangene 4 Jahre und Verkauf in aktuellem Jahr
in %
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Bezogen auf die Wertveranderungen ist mit dem Jahr 2016
von einem deutlichen Nachlassen des Wachstums auszuge-
hen. Ab 2017 fallt dieses fiir das Mittel der A-Stadte sogar ne-
gativ aus, in Berlin jedoch erst ab 2019. Die dennoch positiven
Total Returns werden fast ausschlielich aus der Mietrendite
erwirtschaftet. Diese zeigt sich auch mittelfristig auf einem be-
stéandigen, aber eben auch sehr niedrigen Niveau.

2. Modellrechnung Biiro: Anlage iiber die letzten 5 Jahre,
d. h. vergangene 4 Jahre und Verkauf in aktuellem Jahr
in %
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Quelle: bulwiengesa

Performance bei Biroimmobilien nicht so stark
wie im Wohnungssegment

Die Gegeniiberstellung der einzelnen Immobiliensegmente
verdeutlicht noch einmal die starke Performance des Wohn-
segmentes. Sowohl Neubau- als auch Bestandsobjekte ver-
zeichneten die mit Abstand héchsten Total Returns.
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Ebenfalls deutlich wird, dass die einzelnen Segmente grund-
satzlich ahnliche Strukturen aufweisen. Die Total Returns
samtlicher Assetklassen wurden bis auf Gewerbeimmobilien
vor allem durch die positive Wertveranderung getragen.

Gegeniiberstellung aller Segmente fiir Berlin und A-Stadte
(ohne Berlin) 2010 - 2014 (in %)
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Die Total Returns werden in allen Segmenten in den kommen-
den Jahren zuriickgehen. Gleichzeitig andern sich spiirbar die
Strukturen. Kiinftig wird die Mietrendite einen deutlich groRRe-
ren Stellenwert in allen Segmenten einnehmen. Einzig bei
Wohnimmobilien wird sich die Wertveranderungsrendite wei-
terhin positiv entwickeln.

Hohes Ertragspotenzial im Gewerbesegment

Gewerbeimmobilien werden auch zukiinftig eine gute Perfor-
mance zeigen, wiederum sind die Total Returns vor allem
durch die Mietrenditen generiert. Das Wachstum fallt fiir In-
dustrie- und Logistikimmobilien jedoch deutlich starker aus
als fir die Ubrigen Bereiche. Diese Entwicklung basiert vor al-
lem auf den vergleichsweise hohen Mietertrdgen im Logistik-
bereich. Hier ist der Arbeitsmarkt momentan sehr dynamisch
und die Nachfrage steigt. AuRerdem werden die Wertverande-
rungsrenditen im Biirosegment in den kommenden Jahren
sinken.

Insgesamt wird das Gewerbesegment in Berlin gemeinsam mit
dem Segment Wohnen die hochsten Total Returns in den kom-
menden funf Jahren erzielen.

Fazit: Berlin auch langfristig attraktiv fir
Investments

Berlin hat sich im Vergleich der deutschen Immobilienmarkt-
Metropolen in den letzten funf Jahren mit einer tberdurch-
schnittlichen Marktdynamik prasentiert. Insbesondere im
Wohnsegment konnten besonders hohe Renditen realisiert
werden, die vor allem von den Wertverdanderungen getragen
wurden.

Kiinftig ist im Immobilienmarkt insgesamt von geringeren
Renditen auszugehen; diese werden bei nachlassender Wert-
verdanderungsrendite verstdrkt von der Mietrendite generiert.

Fur die unterschiedlichen Segmente kénnen dabei durchaus
differenzierte Ergebnisse erreicht werden. Wohnimmobilien
erzielen weiter die héchsten Ertrage unter den Assetklassen,
werden aber von Gewerbeimmobilien flankiert, die von allen
Immobiliensegmenten die stabilste Entwicklung im zeitlichen
Verlauf aufweisen.

Trotz der Riickgdnge lassen sich in Berlin also auch weiterhin
hohe und stabile Mietertrdge realisieren. Insbesondere im
Hinblick auf (fehlende) alternative Investmentmdoglichkeiten
garantieren sie langfristig orientierten Anlegern eine konstant
hohe Mietertragsrendite. Berlin positioniert sich aktuell und
kiinftig als attraktiver Investmentstandort.

Dies gilt auch fiir Berliner Biroimmobilien, die zwar in den
Mietertrdgen nicht mehr als im Durchschnitt aller A-Stadte ab-
werfen, aufgrund der besseren Wertentwicklung gleichwohl
auch in diesem Segment als gute Standwortwahl gelten.

Uber die Marktberichte

Die Berliner Sparkasse hat sich am regionalen Immobilienfi-
nanzierungsmarkt als einer der gréten Marktteilnehmer po-
sitioniert und verzeichnet starke Zuwachsraten. Sie bietet
malgeschneiderte Finanzierungsmodelle in einem der dyna-
mischsten Immobilienmérkte Europas. Um ihre Geschifts-
partner und die interessierte Offentlichkeit zu informieren,
wird in Zusammenarbeit mit bulwiengesa der Berliner Gewer-
beimmobilienmarkt regelméaRig naher beleuchtet. Im Fokus
stehen Standorte oder Marktsegmente, liber die tblicherwei-
se weniger berichtet wird, die aber dennoch einen bedeuten-
den Anteil am Berliner Gewerbeimmobilienmarkt haben.
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