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Investorenbefragung

Informationen zu Zielen, Inhalten und Vorgehen

Nach einer Dekade des Aufschwungs und der Rekordergebnisse befindet sich der deutsche Immobilienin-
vestmentmarkt aktuell in einer schwierigen Situation. Dies ist vor allem den hohen Finanzierungskosten ge-
schuldet, welche den Transaktionsmarkt nahezu zum Erliegen gebracht haben. Dazu kommt die allgemeine
Unsicherheit und Intransparenz im Markt, gekoppelt mit einer anhaltenden Preisfindungsphase zwischen
Kaufern und Verkaufern. Diese Entwicklungen haben wir bei NAI apollo zum Anlass genommen, die jetzige
Marktsituation nédher zu beleuchten. Dazu haben wir eine Erhebung in Form einer Onlinebefragung bei Markt-
teilnehmern durchgeflhrt, um das aktuelle Marktgeschehen besser einordnen zu kénnen.

Die Erhebung soll zukinftig in regelmaBigen Abstanden stattfinden, wobei einige wiederkehrende Fragen,
angelehnt an eine Panelbefragung, nochmals aufgegriffen werden sollen, um Teilergebnisse langfristig mit-
einander vergleichen zu kénnen. Daneben werden mit wechselnden Fragen aktuelle Themen des Marktes
beleuchtet. Die jetzige Ersterhebung hat dabei den Fokus auf der generellen Immobilienallokation und der
Zahlungsbereitschaft der Umfrageteilinehmer sowie eine Einschéatzung von Marktrisiken und maéglichen zu-
kinftigen Entwicklungen.

Als Befragungsmethode wurde hierflr ein onlinebasierter, anonym auszuflllender Fragebogen gewahit. Von
252 kontaktierten Immobilieninvestmentexperten erfolgte eine Beteiligung von 39 Personen. Dies entspricht
einer Rucklaufquote von 15,5 %. Der vorliegende Bericht gliedert sich in zwei Abschnitte. Im ersten Teil wird
die befragte Investorengruppe néher beleuchtet und vor allem die Investmentstrategien, die préaferierten
Standorte und mogliche zuklnftige Anpassungen der Assetallokation in den Fokus genommen. Der zweite
Teil bezieht sich vornehmlich auf die Marktbewertung der Teilnehmer und analysiert die verschiedenen Zah-
lungsbereitschaften der Akteure, mogliche Risiken flr den Erfolg der Investments sowie einen Ausblick auf
zukunftige Entwicklungen auf dem Transaktionsmarkt.

Methodik

Zeitraum: 15.06.2023 — 04.07.2023
Themenfokus: Investmentallokation, Zahlungsbereitschaft, Risiken & Prognosen

Befragungsmethode: E-Mail-Versand eines dynamischen, onlinebasierten Fragebogens mit einem Umfang

von max. 21 Fragen (abhéngig von den jeweiligen Antworten)

Stichprobe: Kontaktaufnahme zu 252 Immobilieninvestmentexperten, Beantwortung von 39 Investoren,

Rucklaufquote von 15,5 %
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Investorenbeschreibung

Investorenbefragung

Im Rahmen der Erhebung wurden unter anderem Fragen zum Investorentyp, der Assets under Management
sowie der Risikostrategie und den favorisierten Investmentstandorten gestellt, um einen grundlegenden
Uberblick Uber die befragten Experten und deren Unternehmen zu erhalten. Dies sollte ebenfalls dazu die-
nen, Ergebnisse von zukinftigen Umfragen vergleichbarer zu machen und um Trends, beispielsweise in den

Assetallokationen, abzuleiten.

Asset- und Fondsmanager do-
minieren das Teilnehmerbild

Innerhallb der Verteilung der Investorentypen ste-
chen die Asset- und Fondsmanager mit einem An-
teil von 43,6 % deutlich heraus. Der zweitgroBte
Anteil entfallt auf die Gruppe der Privatinvestoren
und Family Offices, welche 23,1 % der Umfrage-
teilnehmer ausmachen.

Die weiteren Befragten lassen sich in Immobilien-
gesellschaften, Offenen Immobilienfonds / Spezial-
fonds und Projektentwickler mit je 7,7 % aufteilen.
Jeweils ein Teilnehmer stammt aus der Gruppe der
Immobilienaktiengesellschaften / REITs, Private-
Equity-Fonds / Opportunity-Fonds, Versicherun-
gen / Pensionskassen oder sonstigen Investoren-
typen.

Das in Deutschland verwaltete Immobilienvermo-
gen der Unternehmen, dem die Umfrageteilnehmer
angehoren, belauft sich insgesamt auf rund 63,5
Mrd. Euro, wobei die Spanne mit 50 Mio. Euro bis
15 Mrd. Euro je Unternehmen, einen groBen
Spread aufweist.

A- und B- Standorte sowie
Value-Add-Investments im In-
vestorenfokus

Die Risikostrategie der Befragten zeigt im Vergleich
zum Investorentypus eine eher gleichmaBige Ver-
teilung. Lediglich die Klasse Opportunistic ist mit
10,5 % unterreprasentiert. Als dominierende Risi-
kostrategie stechen die Value-Add Investoren mit

NAIapolIo

Investorentyp

Welchem Investorentyp kann Ihr
Unternehmen am ehesten zugeordnet
werden? (n = 39)

43,6 %

Assetmanager / Fondsmanager (43,6 %)
m Privatinvestoren / Family Offices (23,1 %)
m Projektentwickler / Bautréger (7,7 %)
m Immobiliengesellschaften (7,7 %)
Offene Immobilienfonds / Spezialfonds (7,7 %)
m Versicherungen / Pensionskassen (2,6 %)
m Private-Equity-Fonds / Opportunity-Fonds (2,6 %)
m Immobilienaktiengesellschaften / REITs (2,6 %)
m Andere (2,6 %)

Quelle: NAl apollo

insgesamt 39,5 % hervor. Core (26,3 %) sowie
Core+ (23,7 %) wird von einer ahnlichen Anzahl der
Umfrageteilnehmer als primére Risikoklasse ange-
geben.

Bei den praferierten Investment-Standorten stehen
bei den Experten die A-Standorte (Top-7) sowie die
B-Standorte im Mittelpunkt (74,4 % bzw. 64,1 %).
Aber auch die sonstigen Standorte zeigen mit
41,0 % eine deutliche Auspragung.




Investorenbefragung

Investment-Risikostrategie Investment-Standorte
Welche Risiko-Investmentstrategie An welchen Standorten investiert Ihr
verfolgt Ihr Unternehmen aktuell primar? Unternehmen vornehmlich? (n = 39)
00 (n=38) Antworten (in %), 200 400 600 800  100,0
39,5
< 40,0 A-Standorte (Top 7) n=29
£30,0 26,3
< 23,7
§ 20,0 +—— B-Standorte n=25
105 £ 2
10,0 +—— — g | | s
0,0 ! ! ! ; Sonstige 41,0 n=16 <_Z(_
Core Core+ Value-Add  Opportunistic %j ] | | %
n=10 n=9 n=15 n=4 3 Sonstige: C-, D- und sonstige Standorte; Mehrfachantworten waren maglich 5

Investoren halten vor allem Wohn-, Biro- und Logistikimmobilien

Bezlglich der Assetallokation der Umfrageteilnehmer zeigt sich ein stark differenziertes Bild. GréBere Quoten
weisen zum Teil Buro- und Wohnimmobilien auf. Beispielsweise sind 23,5 % der Befragten stark in Buroim-
mobilien investiert (61-100 %). 28,1 % der Befragten halten mindestens 61 % ihres Kapitals in Wohnimmo-
bilien. Dartber hinaus stellen Logistikimmobilien ebenfalls eine gefragte Assetklasse dar. In Einzelhandels-,
Hotel- und Healthcare-Immobilien sind die beteiligten Befragten hingegen deutlich weniger investiert. Gro3e
Teile der Umfrageteiinehmer halten hier keine oder nur geringe Anteile inres Kapitals. Bei den sonstigen
Immobilientypen wurden unter anderem Gewerbeparks, PV-Anlagen, Bildungsimmobilien und Light-Indust-
rial-Objekte als mdgliche Investmentobjekte genannt.

Die groBe Bedeutung der Buro-, Wohn- und zum Teil Logistikimmobilien in den Portfolios der Investoren
deckt sich mit den besonders positiven Entwicklungen dieser Segmente in den vorangegangenen Jahren.
Die Ubrigen Assetklassen stellen haufig eher Neben- oder Nischenprodukte dar, was durch die hohen Aus-
pragungen bei der Antwortkategorie ,,nicht oder wenig investiert (0 -20 %)“ veranschaulicht wird.

Assetallokation des Investmentvolumens

Wie hoch ist der Anteil Ihres Investmentvolumens innerhalb der Assetklassen zum aktuellen
Zeitpunkt (in %)? (n = 39)

Wohnen

Logistik

Einzelhandel

Hotel

Healthcare

Sonstige

mnicht oder wenig investiert (0-20 %) Omoderat investiert (21-60 %) W stark investiert (61-100 %)

Sonstige Assetklassen: Gewerbeparks, PV-Anlagen, Bildungsimmobilien, Light-Industrial Quelle: NAI apollo
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Investorenbefragung

Zukunftige Investmentallokation Gberwiegend unverandert — Wohn- und Logistik-
immobilien starker gefragt

Neben der aktuellen Assetallokation wurden auch die zukUnftig geplanten Investmentstrategien bzw. mogli-
che Anpassungen an diesen in den n&chsten 3-6 Monaten hinterfragt. Dabei wird deutlich, dass lediglich im
Blrosegment eine groBere Zahl der Teilnehmer (25,8 %) eine leichte bzw. starke Reduzierung vornehmen
mdchte. Insgesamt dominiert aber Stabilitat oder eine angestrebte Erhdhung der Aktivitdten. Besonders
zeigt sich die Tendenz zu einer starkeren Fokussierung auf die Assetklassen Wohnen und Logistik. Hier
wollen 32,3 % (Wohnen) bzw. 26,9 % (Logistik) der Investoren in den nachsten Monaten ihre Investmen-
tallokation leicht erhdhen. Eine signifikante Anzahl an Umfrageteilnehmern will die Quote an Wohn- sowie
Logistikinvestments sogar deutlich erhdhen. So gaben 16,1 % (Wohnen) und 19,2 % (Logistik) eine entspre-
chende Zielrichtung an.

Bei den Immobilientypen Einzelhandel, Hotel und Healthcare zeigen die Daten eher zurlckhaltende Veran-
derungsziele seitens der Befragten. In den kommenden 3-6 Monaten mdchten Uber 60 % der Investoren
ihre Investmentallokation im Einzelhandel (63,6 %), im Hotelsegment (61,9 %) und bei Healthcare-Immobilien
(62,5 %) unverandert belassen. Bei der Kategorie ,Sonstige” wurden von den Umfrageteilnehmern unter
anderem Gewerbeparks als weitere Assetklasse genannt, wobei auch hier Konstanz bei der Investmentallo-
kation in den nachsten 3-6 Monaten dominiert.

Insgesamt zeigt sich bei der Analyse der zukUnftig geplanten Assetallokation der Investoren somit ein eher
zurUckhaltendes Bild, was die aktuell vorherrschende Stimmung im Markt untermauert. In den kommenden
Monaten sollen die Investmentallokationen in den jeweiligen Assetklassen vornehmlich unverandert bleiben,
was sicherlich gréBtenteils der Unsicherheit sowie der anhaltenden Preisfindungsphase innerhalb des Mark-
tes geschuldet ist. Lediglich bei Wohn- und Logistikimmobilien sehen die Investoren auch in naher Zukunft
weiteres Potenzial. Die Grunde hierfur kbnnen auf einen anhaltend hohen Nachfragedruck im Wohnsegment
und einen nachfrageseitig steigenden Bedarf nach Lager- und Logistikflachen zurlickgeflhrt werden.

Zukunftige Investmentstrategie

Planen Sie Ihre Investmentallokation in den nachsten 3-6 Monaten anzupassen? (n = 38)
40 50 60 70 80 9 100
Biiro 45,2 | 29,0 n=g4
Wohnen ‘ ‘ | ‘ 32,3 ‘ | 16,1 n-33
Logistik ‘ ‘ | ‘ 26,9 ‘ | 19,2 n=31
Einzelhandel ‘ 63,6 ‘ ‘ ‘ | ‘ 18,2 ‘ |46| n-20
Hotel 61,9 ‘ ‘ ‘ | ‘ 23,8 ‘ |4,8] n-27
ealthoare oy | | | | | e |
Sonstige ‘ 77,8 ‘ ‘ ‘ | ‘ 111 | n-14
mstark reduzieren  Wleicht reduz‘ieren I:lur‘weréndert‘ Dleicht er‘héhen I:ls‘tark erhéh‘en
Sonstige Assetklassen: Gewerbeparks, PV-Anlagen, Bildungsimmobilien, Light-Industrial Quelle: NAI apollo
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Marktbewertung

Investorenbefragung

Investorenmeinung zu den Kaufpreisfaktoren — GroBe Faktorenspanne und

sinkende Zahlungsbereitschaft

Um Einblicke in die weitere Preisentwicklung zu er-
halten, wurde nach der Zahlungsbereitschaft bzw.
den maximal zu zahlenden Kaufpreisfaktoren, auch
Multiplikator oder Vervielfaltiger genannt (Verhéltnis
Kaufpreis zur Marktmiete), je Assetklasse innerhalb
der einzelnen Standortkategorien (A-, B-, sonstige
Standorte) gefragt. Die gesammelten Daten zeigen,
dass sich das Marktgeschehen stark gewandelt
hat.

Unsicherheit und Intransparenz innerhalb der
Markte, gekoppelt mit dem veranderten Zinsumfeld
und der bereits angesprochenen Preisfindungs-
phase zwischen Kaufern und Verkaufern, auBern
sich einerseits in einer generell deutlich gesunkenen
Zahlungsbereitschaft der Investoren, andererseits
aber auch in einem enorm breiten Spread innerhalb
der angegebenen maximalen Kaufpreisfaktoren der
Umfrageteilnehmer. Dies spiegelt sich in allen As-

Spanne der Kaufpreisfaktoren

setklassen wider, wobei die Faktorenspanne vor al-
lem bei BUro- und Wohnimmobilien sehr breit aus-
fallt. Beispielsweise geben die Investoren im BUro-
segment an, dass sie maximal bereit sind, innerhalb
der A-Standorte zwischen dem 14- und 27-fachen
der jahrlichen Kaltmiete zu bezahlen. Fur B-Stand-
orte liegt die Spanne zwischen 12- und 25-fach und
an den sonstigen Standorten bei 11- bis 18-fach.
Hierbei ist zu berUcksichtigen, dass die Umfrage-
teilnehmer verschiedene Investmentstrategien ver-
folgen, voraussichtlich unterschiedliche Kapitalver-
flUgbarkeiten aufweisen und dementsprechend risi-
koaffiner oder risikoaverser handeln, was sich dem-
entsprechend auf die Angabe der Kaufpreisfakto-
ren niederschlagt.

Grundséatzlich bleibt jedoch die allgemein gesun-
kene Zahlungsbereitschaft im Fokus, was durch die
Durchschnittswerte der Antworten deutlich wird.

Welche Kaufpreisfaktoren sind Sie aktuell bei den jeweiligen Assetklassen innerhalb der Standorte maximal bereit zu zahlen?
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Sonstige Assetklassen: Gewerbeparks, Bildungsimmobilien, Light-Industrial; bei Spannenangaben wurden jeweils die Hochstwerte in die Analyse einbezogen
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Investorenbefragung

Beispielweise sind die Experten bereit, fir Buroimmobilien in A-Standorten in der Spitze durchschnittlich das
21,1-fache zu zahlen, was im Vergleich zu den realisierten Faktoren der letzten Jahre eine signifikante Diffe-
renz darstellt. Zum Hochststand 2021 wurde innerhalb der Top-7 im Schnitt eine Spitzenrendite fur Blroob-
jekte erreicht, die einem Multiplikator von ca. 33 bis 34 entspricht - eine Abweichung von 12 bis 13 Faktoren
zum aktuellen Umfrageergebnis (Stand Q2 2023). In einzelnen Top-7 Standorten wurden 2021 sogar Fakto-
ren zwischen 35 und 37 erfasst. Auch der Spread zu den Spitzenfaktoren aus dem Jahr 2022, welche bereits
durch die Auswirkungen und Folgen des Ukrainekriegs gepragt waren, zeigt eine deutliche Diskrepanz von
4 bis 5 Faktoren auf.

Bei Wohnimmobilien (Mehrfamilienhauser) weist die grundsatzliche Zahlungsbereitschaft der Teilnehmer das
hochste Niveau aller Assetklassen auf. In den A-Standorten sind die Immobilienexperten durchschnittlich
bereit, das 23,4-fache der jahrlichen Mieteinnahmen zu bezahlen, wobei die Kaufpreisspanne der Maximal-
werte von 14-fach bis 30-fach reicht. Dies stellt die groBte Differenz innerhalb der angegebenen Antworten
dar. Innerhalb der B-Standorte wird ein durchschnittlicher Multiplikator von 20 von den Umfrageteilnehmern
angegeben (Spanne: 12-27-fach). Fir Wohnobjekte in den sonstigen Standorten sind die Investoren im
Durchschnitt bereit, maximal das 18,1-fache zu bezahlen.

Innerhalb der Assetklasse Logistik (Lager-/Logistikflache > 5.000 m?) sind die Antworten der Teilnehmer im
Vergleich zu Buro- und Wohnimmobilien koharenter, was sich in kleineren Kaufpreisspannen widerspiegelt.
In den A-Standorten liegt die Zahlungsbereitschaft der Teilnehmer in der Spitze durchschnittlich beim 19-
fachen der Jahresmiete und verzeichnet insgesamt eine Kaufpreisspanne vom 15- bis zum 22-fachen. In den
B- und sonstigen Standorten liegen die angegebenen maximalen Multiplikatoren im Durchschnitt mit dem
16,1-fachen bzw. dem 14-fachen auf einem niedrigeren Niveau.

Innerhalb des Fragebogens wurde die Assetklasse Einzelhandel in zwei Unterkategorien, Geschaftshauser
und den lebensmittelgeankerten Einzelhandel, unterteilt. Wenig Uberraschend ist, dass das Niveau der durch-
schnittlichen Spitzenfaktoren von Geschéaftshausern in den A- und B-Standorten von den Teilnehmern Uber
dem des lebensmittelgeankerten Einzelhandels eingeordnet wird. Innerhalb der A-Standorte sind die Immo-
bilienexperten im Durchschnitt maximal bereit, das 19,9-fache (Geschaftshauser) bzw. das 18,2-fache (le-
bensmittelgeankerter EZH) zu bezahlen. In den B-Standorten liegt die durchschnittliche Zahlungsbereitschaft
in der Spitze beim 16,4-fachen bzw. dem 15,3-fachen.

FUr Healtcare-Immobilien (Pflegeheim) geben die Umfrageteilnehmer im Durchschnitt maximale Kaufpreisfak-
toren von 18,3-fach fur Objekte in den A-Standorten bis zu 15,0-fach flr Immobilien in sonstigen Standorten
an. Die aus der Analyse hervorgehenden Kaufpreisspannen fallen in diesemm Segment auch aufgrund einer
geringeren Anzahl von Antworten kleiner aus als in den Ubrigen Assetklassen. Bei den Investorenmeinungen
bezuglich der Faktoren flr Hotelimmobilien wird ersichtlich, dass der Spread fur B-Standorte im Maximum
mit dem 22-fachen das gleiche Niveau erreicht wie fur die A-Standorte. Die Durchschnitte der Spitzenwerte
ordnen sich allerdings auch bei Hotelobjekten in den Top-7 (18,3-fach) hdher ein als in den B-Stadten (16-
fach). Dies ist bei sdmtlichen abgefragten Assetklassen der Fall. Der aktuelle Stillstand auf den Investment-
mérkten und der damit einhergehende Mangel an Abschltissen wird auch in den kommenden Quartalen
Aussagen zu den tatséchlichen Kaufpreisfaktoren erschweren. Letztlich ist auch entscheidend, inwieweit
verkauferseitig an den bestehenden Preisvorstellungen festgehalten wird.
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Investorenbefragung

Zentralbankentscheidungen, Zinsentwicklung und Auswirkungen der ESG-

Regulatorik als gréBte Herausforderungen

Bei den Aspekten, von denen aktuell die groiten
Auswirkungen auf die Investmentstrategie der Teil-
nehmer ausgehen, wurden besonders den Zentral-
bankentscheidungen bzw. der Zinsentwicklung so-
wie den Thematiken rund um die ESG-Regulatorik
groBBe Bedeutung zugewiesen.

Insgesamt geben ca. 90 % der Befragten an, dass
sie durch die Entscheidungen der Zentralbanken
und die Zinsentwicklung ein hohes oder sehr hohes
Risiko flr den Erfolg ihrer Investmentstrategie se-
hen. Dies stellt aufgrund der rasanten Erhdhung
des Leitzinses seitens der EZB im Rahmen der In-
flationsbek&mpfung keine Uberraschung dar. Seit
Juli 2022 wurde der Leitzins sukzessive und mit

teils deutlichen Schritten auf aktuell 4,25 % ange-
hoben, was unweigerlich zu erschwerten Finanzie-
rungsbedingungen gefuhrt hat sowie andere Anla-
geklassen wie beispielsweise Anleihen starker in
den Fokus von Investoren rlcken lasst.

Von der ESG-Regulatorik geht kumuliert fur Uber
74 % der Experten ein erhdhtes Risiko fur ihre In-
vestmentstrategie aus. So drohen bei Nichterful-
lung erhebliche Wertverluste. Des Weiteren wird ein
erhohtes Risikopotenzial den Themen Konjunk-
turentwicklung, der steigenden Attraktivitat anderer
Anlageklassen sowie dem Gebaudeenergiegesetz
zugewiesen. Bei letzterem stehen dabei, wie auch
bei ESG, derzeit Fragen zur Erreichung von Nach-
haltigkeits- und Klimaschutzzielen im Blickpunkt.

Risikofaktoren
Von welchen Aspekten geht Ihrer Meinung nach das gréBte Risiko fir den Erfolg Ihrer
Investmentstrategie aus? (n = 39)
0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100
Zentralbankentscheidungen / | _
Zinsentwicklung o4 770 | 26 -9
Zuklnftige B
Konjunkturentwicklung 0 e ‘ 3“"’2 ‘ | 26 n=38
Inflation 0 9 47,4 | 26 n=38
Lieferkettenprobleme / ‘ ‘ ‘ ‘ B
Steigende Baukosten 9 41,0 ‘ | 1‘2’8 | 2,6 n=g
ESG-Regulatorik 0 9 20,5 | | 2,6 n=39
| 26
Steigende Attraktivitat 3 a
anderer Anlageklasse 40 ‘ 27,0 ‘ | 54 | 54 n=sr
Gebaudenergiegesetz 6 4 40,5 n=37
\ \ \ \
M sehr hohes Risiko Bhohes Risiko Egeringes Risiko Osehr geringes Risiko Okein Risiko
Quelle: NAI apollo
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Investorenbefragung

GroBteil erwartet Belebung des Transaktionsmarktes frihestens 2024

Transaktionsaktivitdten haben segment- und stand- Be|ebung Transaktionsmarkt
ortUbergreifend in den letzten Quartalen deutlich ab-

genommen. Ebenso wie bei der Beurteilung aktueller Zu wann rechnen Sie mit einer Belebung
Kaufpreisfaktoren gehen die Meinungen bezlglich ei- der genere(!zrrwnT,\r/laar}i?Etzr?n:sggvnaten auf
ner moglichen Belebung des Investmentmarktes '

stark auseinander. 32028 (2.6 %)

Rund 16 % der Umfrageteiinehmer geben an, dass | m=a42023 (132 %)
sich das Transaktionsgeschehen noch in diesem
Jahr erholt bzw. eine Belebung erfahrt. Der groBte
Anteil von Uber 63 % geht hingegen davon aus, dass
im Jahr 2024 der Investmentmarkt wieder eine er-
hohte Aktivitat aufweisen wird. Knapp 16 % der Ant- anderer Zeitpunkt und
wortenden sehen dies sogar erst in den Folgejahren. e (985

m 2024 (63,2 %)

W keine Angabe (5,3 %)

Quelle: NAl apollo

Anderer Zeitpunkt: 2025, 2026

Zusammenfassendes Fazit

Weiterhin hartn&ckige Inflationswerte, eine deutlich restriktivere Geldpolitik seitens der EZB, der weiter anhal-
tende Krieg in der Ukraine sowie zukunftig notwendige Transformationsprozesse innerhalb der Immobilien-
branche haben sich in einer schwierigen und herausfordernden Marktsituation auf dem deutschen Immobili-
enmarkt manifestiert. Dieses Marktumfeld ist vornehmlich durch Unsicherheit der Marktakteure, Intranspa-
renz und einem nahezu zum Stillstand gekommenen Investmentmarkt gepragt.

Die gewonnenen Erkenntnisse unserer Investorenbefragung konnten diese Trends bestatigen und Meinungs-
bilder sichtbar machen. Insgesamt investieren die Unternehmen der Befragten vorrangig in A- und B-Stand-
orte, wobei vor allem Buro-, Wohn- und teilweise Logistikimmobilien die Portfolios dominieren. Bei der zu-
kunftigen Investmentallokation in den kommenden 3-6 Monaten wollen Immobilienexperten ihre Investments
innerhalb der einzelnen Assetklassen im Schwerpunkt unverandert lassen. Lediglich in den Segmenten der
Wohn- und Logistikimmobilien plant ein groBerer Teil den Anteil im Portfolio zu erhdhen.

Die aktuelle Marktentwicklung ist maBgeblich der persistenten Preisfindungsphase geschuldet, welche wei-
terhin das Transaktionsgeschehen hemmt. Die maximale Zahlungsbereitschaft der Befragten zeigt einen
deutlichen Spread, auch innerhalb der Assetklassen und Standorte, sowie eine betrachtliche Abnahme im
Vergleich zu den in letzten Jahren erzielten Preisen. Hier bleibt abzuwarten, auf welches Niveau sich Kaufer
und Verkaufer in den nachsten Quartalen einigen kénnen. MaBgeblichen Einfluss hierauf haben die weiteren
Zinsentscheidungen, die wiederum von der Inflation und dem Verlauf des Ukrainekriegs abhangen. Grol3e
Bedeutung wird zudem insbesondere den Vorgaben zur Erreichung von Nachhaltigkeits- und Klimaschutz-
zZielen zugewiesen, die in ESG-Regularien und dem neuen Gebaudeenergiegesetz Ausdruck finden. Von einer
Belebung des Marktgeschehens gehen die meisten Teilnehmer mittlerweile frUhestens im Jahr 2024 aus.
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Dieser Bericht dient ausschlieBlich Informationszwecken. Er wurde mit
groBtmoglicher Sorgfalt erstellt und basiert auf Informationen aus Quel-
len, die wir fir zuverlassig erachten, aber fur deren Genauigkeit, Voll-
standigkeit und Richtigkeit wir keine Gewahr Ubernehmen. Annahmen,
Zahlen und Prognosen in diesem Dokument dienen nur der Orientie-
rung. Dieser Bericht verfolgt nicht das Ziel, den Kauf oder Verkauf einer
bestimmten Finanzanlage zu fordern und ist daher nicht als ein solches
Angebot zu verstehen. Der Leser dieses Berichtes muss seine eigenen
unabhéngigen Entscheidungen hinsichtlich Richtigkeit und Vollstandig-
keit treffen. NAI apollo tUbernimmt keine Haftung flr direkte oder indi-
rekte Schéaden, die aus Ungenauigkeiten, Unvollstandigkeiten oder
Fehlern in diesem Bericht entstehen. Wir behalten uns das Recht vor,
jederzeit Anderungen und/oder Ergénzungen an den enthaltenen Infor-
mationen vorzunehmen. Weder der Bericht, noch Teile hieraus durfen
ohne die schriftliche Zustimmung von NAI apollo publiziert, vervielfaltigt
oder weitergegeben werden.
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