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US-Hausermarkt
belastet Konjunktur

Die US-amerikanische Wirtschaft wichst
zwar, allerdings kommt die konjunkturel-
le Erholung nur langsam voran. Zu dieser
Einschatzung kommt die Gruppe Econo-
mics & Mortgage Market Analysis von
Fannie Mae. Flaue Verbraucherausgaben,
verursacht durch anhaltend schwache
Entwicklungen am Arbeitsmarkt, dampf-
ten die Wachstumserwartungen fiir den
Rest dieses Jahres und bis weit ins Jahr
2011 hinein. Fiir das gesamte Jahr 2010
erwartet Fannie Mae ein Wirtschafts-
wachstum von 2,2 Prozent, bevor es
schrittweise leicht auf 2,5 Prozent in
2011 ansteigt. Die Nachfrage nach
Wohnraum bleibt dabei weiterhin
schwach, trotz Riickgang der Immobili-
enpreise und dem Fall der Zinssatze auf
einen historischen Tiefpunkt. Darin spie-
gelt sich die Unsicherheit der privaten
Haushalte bezliglich der personlichen
Finanzen und der Beschéftigungsprog-
nosen wider.

Angebot und Nachfrage auf dem Immo-
biliensektor sind nach Einschdtzung des
Hypothekenfinanzierers nach wie vor
unausgewogen, da die Verkaufsaktivita-
ten auf niedrigem Niveau angekommen
sind. ,An diesem Punkt eines Post-Rezes-
sionszyklus tragt normalerweise der
Immobiliensektor zum wirtschaftlichen
Wachstum bei. Unter den aktuellen Um-
standen beeintrachtigt das langsame
Wachstum im Immobiliensektor das
gesamte wirtschaftliche Wachstum. Sehr
niedrige Hypothekensétze beleben die
Refinanzierungsaktivitat, aber wir erwar-
ten keine niedrigen Raten, um die Kauf-
aktivitat anzukurbeln, solange der Ar-
beitsmarkt schwach bleibt", erklart Fan-
nie Maes Chefokonom Doug Duncan.

Ostdeutschland:
robuster Markt

Der ostdeutsche Immobilienmarkt
prasentiert sich derzeit in einem be-
merkenswert robusten Zustand, resiimiert
der jetzt vorgelegt Report ,Immobilien-
markt Ostdeutschland 2010" der TLG
Immobilien GmbH, Berlin. Demnach sind
2009, im Jahr der starksten Rezession der
deutschen Nachkriegsgeschichte, die
Immobilienpreise in den flinf 6stlichen
Bundeslandern und Berlin {iber alle un-

tersuchten Segmente hinweg liberwie-
gend stabil geblieben oder sogar gestie-
gen. Damit bietet der Markt aus Sicht des
ausschlieBlich in Ostdeutschland tatigen
Unternehmens weiterhin attraktive
Chancen fiir Immobilienanleger. Fiir den
Bericht, den 18. in Folge, wurden nahezu
2 000 interne und externe Immobilien-
marktdaten analysiert.

Stabiler Wohnungsmarkt

Dem Bericht zufolge hat sich der Wert
von Wohnimmobilien in Ostdeutschland
insgesamt erhoht. Dies ist unter anderem
eine Folge der seit Jahren kontinuierlich
zunehmenden Kaufkraft in den neuen
Bundeslandern, die auf der vergleichs-
weise stabilen Situation des Arbeits-
marktes und dem Aufholprozess bei der
Lohnentwicklung basiert. Eine besondere
Stellung als Wohnstddte nehmen hierbei
Dresden und Potsdam ein. In fast allen
Preiskategorien fiir privaten Wohnraum
befinden sich die beiden Stadte in der
Spitzengruppe und miissen den Vergleich
mit westdeutschen Stadten nicht mehr
scheuen.

Eine liberraschend stabile Tendenz zeigt
sich auch bei der Preisentwicklung fiir
Wohnbauland. Innerhalb aller kreisfreien
Stadte Ostdeutschlands tut sich Rostock
besonders hervor. In allen untersuchten
Lagen zogen hier die Preise an, am
starksten in den mittleren Lagen. Dort
kostete 2009 der Quadratmeter Boden
115 bis 150 Euro. Der Spitzenpreis in
guten und sehr guten Lagen erreichte
sogar 550 Euro pro Quadratmeter.

Die teuersten Eigenheime in Ostdeutsch-
land (auBerhalb Berlins) stehen nach wie
vor in Potsdam. Dort werden laut TLG
Immobilien mit bis zu 650 000 Euro die
héchsten Spitzenpreise fiir frei stehende
Eigenheime gezahlt. Es folgen Dresden
(bis zu 500 000 Euro), Jena (bis zu

470 000 Euro), Leipzig (bis zu 450 000
Euro) und Erfurt (bis zu 350 000 Euro).
Auch bei den Preisen fiir Reihenhauser
heiBt der Spitzenreiter Potsdam. Hier
reicht die Preisspanne von 140 000 bis
350 000 Euro. Auf Platz zwei folgt der
letztjdhrige Aufsteiger Stralsund (80 000
bis 240 000 Euro) und dahinter Dresden
(110 000 bis 230 000 Euro).

In der Kategorie Eigentumswohnungen
ist Potsdam ebenfalls spitze, wird aller-
dings bei Neubauwohnungen von Ros-
tock im Stadtteil Warnemiinde auf den
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zweiten Platz verwiesen. In Warnemiinde
werden fiir Neubauten bis 3 800 Euro
pro Quadratmeter gezahlt, bei moderni-
sierten Altbauten 3 200 Euro pro Qua-
dratmeter. Potsdam folgt bei den Neu-
bauten auf Platz zwei mit 1 300 bis
3200 Euro pro Quadratmeter, kann aber
bei den modernisierten Altbauten wieder
den Spitzenplatz mit 1 000 bis 3 800
Euro pro Quadratmeter erreichen. Auf
Platz drei liegt Dresden (Neubauten
1300 bis 2900 Euro pro Quadratmeter;
modernisierte Altbauten 900 bis 3 600
Euro pro Quadratmeter).

Auffallig ist der verbreitete Trend zu
hoheren Wohnungspreisen auch in
Thiringen. Diese Entwicklung ist dort -
bis auf Eisenach - in allen kreisfreien
Stadten zu beobachten, also in Erfurt,
Gera, Jena und Weimar. Die starksten
Steigerungen dokumentiert der aktuelle
Marktbericht bei modernisierten Alt-
bauten in Erfurt (600 bis 2 200 Euro pro
Quadratmeter statt 500 bis 1 800 Euro
pro Quadratmeter im Vorjahr) und fir
Neubauten in Suhl (1 000 bis 1 500 Euro
pro Quadratmeter statt 800 bis 1 000
Euro pro Quadratmeter im Vorjahr).

Fiir Mieter ist die teuerste Stadt weiter-
hin Potsdam (modernisierter Altbau

3,90 bis 8,00 Euro pro Quadratmeter;
Neubau 5,50 bis 10,50 Euro pro Quadrat-
meter), gefolgt von Rostock (moderni-
sierter Altbau 4,50 bis 8,00 Euro pro Qua-
dratmeter; Neubau 6,50 bis 7,50 Euro pro
Quadratmeter). Generell ist der Aufwirt-
strend bei den Wohnungsmieten ausge-
pragt: In 50 untersuchten Preiskategorien
(Altbauten und Neubauten) fiir die 22
kreisfreien Stadte sowie Berlin werden
nur in zwei Fallen fallende Preise festge-
stellt, jedoch 21 Mal steigende und 27
Mal stabile Mieten.

Kein Preisrutsch bei
Gewerbeimmobilien

Auf dem Markt flir Gewerbeimmobilien
gab es in Ostdeutschland keine drama-
tischen Auswirkungen der Wirtschafts-
krise. Die Preise flir gewerbliche Grund-
stiicke blieben 2009 in 14 der 22 ost-
deutschen Stadte stabil. Den starksten
Aufwartstrend gab es in Jena, wo der
Quadratmeter Boden jetzt 40 bis 100
Euro kostet.

Bei den Einzelhandelsflachen sind die
Stadte mit stabilen oder steigenden
Mieten auch in der Mehrheit. Die héchs-



ten Preise bei kleinen Einzelhandelsfla-
chen bis 100 Quadratmeter im Ge-
schiftskern werden in Leipzig (45 bis 115
Euro pro Quadratmeter), Dresden (50 bis
110 Euro pro Quadratmeter) und Erfurt
(30 bis 90 Euro pro Quadratmeter) er-
zielt. Mieten fiir gréBere Flachen (ab 150
Quadratmeter) im Geschéftskern waren
in diesen Stadten ebenfalls am teuersten.

Auch der Biiroflichenmarkt konnte sich
insgesamt behaupten. Die Mietpreise
blieben in 14 von 22 kreisfreien Stadten
in zentralen und bevorzugten Lagen
(iberwiegend Neubauten mit moderner
Ausstattung) stabil. Dresden und Leipzig
verzeichneten sogar Zuwachse, weil dort
der Flichenumsatz 2009 gegeniiber 2008
gestiegen ist. Leipzig konnte den Fla-
chenumsatz 2009 um 35 Prozent auf
115 000 Quadratmetern steigern.

In Dresden wurden im ersten Halbjahr
2010 inzwischen sogar schon rund

35 000 Quadratmeter neu vermietet,

im Vergleichszeitraum 2009 waren es
hingegen nur 28 000 Quadratmeter.

Die hochsten Mietpreise fiir Objekte
mit gutem Nutzwert (auBerhalb Berlins)
erzielen Erfurt (6,00 bis 12,50 Euro pro
Quadratmeter), Rostock (8,50 bis 12,00
Euro pro Quadratmeter) und Leipzig
(8,00 bis 12,00 Euro pro Quadratmeter)
sowie dahinter gleichauf Dresden, Mag-
deburg und Potsdam (alle 8,00 bis 11,00
Euro pro Quadratmeter).

Trotz Wirtschaftskrise zeigen sich 2009
flr den Berliner Wohnungsmarkt in allen
Kategorien stabile und sogar steigende
Preise. Aufféllig ist vor allem der Auf-
wartstrend bei Eigentumswohnungen im
Ostteil der Stadt. Hier kosten Objekte in
mittlerer Wohnlage inzwischen bis zu

3 500 Euro pro Quadratmeter, in guten
Lagen bis 3 900 Euro pro Quadratmeter.

Die Bodenpreise flir den individuellen
Wohnungsbau blieben in einfacher und
mittlerer Lage im Ost- und Westteil
konstant. Wie im Vorjahr liegt der Ein-
gangspreis fiir einfache Lagen im Osten
bei 80 Euro pro Quadratmeter, der Spit-
zenpreis im Westen bei 520 Euro pro
Quadratmeter. In guten Lagen stiegen
die Preise im Ostteil auf 160 bis 260 Euro
pro Quadratmeter, im Westen blieben sie
hingegen stabil mit bis zu 740 Euro pro
Quadratmeter.

Neugebaute Doppelhaushalften wurden
in West-Berlin teurer und kosten jetzt bis
zu 3 000 Euro pro Quadratmeter, wah-

rend im Ostteil die neu errichteten Rei-
henh3user (1 400 bis 1 800 Euro pro

Quadratmeter) anzogen. Wohnungsmie-
ten im Bestand in guten Lagen konnten
nochmals anziehen (7,00 bis 10,50 Euro
pro Quadratmeter), in allen anderen

Kategorien blieben die Mieten konstant.

Berlin gehort tiberdies zu den dyna-
mischsten deutschen Einzelhandels-
standorten. So gingen die Mieten 2009

- teilweise deutlich - nach oben. Fir
Einzelhandelsflichen bis 100 Quadrat-
meter wird, mit Ausnahme der Randla-
gen im Westteil, in allen (ibrigen Lagen
der Hauptstadt mehr gezahlt als im Vor-
jahr. Kleinere Flachen im Ostteil kosten
bis zu 225 Euro pro Quadratmeter. In den
Top-Lagen im Westteil Berlins stiegen die
Spitzenmieten von 220 auf 260 Euro pro
Quadratmeter.

Der Berliner Bliromarkt stand 2009 hin-
gegen unter Druck. In 1a-Lagen (bis 21
Euro pro Quadratmeter) sowie Cityrand-
lagen (7,00 bis 12,50 Euro pro Quadrat-
meter) gingen die Preise etwas zurtick.
Aktuell stabilisiert sich der Markt durch
ein zuriickgehendes Neubauvolumen.
Auch die im ersten Halbjahr 2010 wieder
verstarkte Neuansiedlung von Unterneh-
men in der Hauptstadt lasst auf eine
steigende Biironachfrage hoffen.

Niedrige
Investitionsrisiken

Die Risiken fiir Investitionen in deutsche
Biiro- und Einzelhandelsimmobilien sind
derzeit gering. Dies ist das Ergebnis des
aktuellen Risikotrendberichts ,Markt-
konferenz Sommer 2010", in dem die
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HSH Nordbank neun deutsche Stand-
orte fiir Bliro- und Einzelhandelsimmo-
bilien untersucht hat. Wesentlicher Trei-
ber dieser Entwicklung ist das glinstige
Zinsniveau. Bei wieder steigenden Zin-
sen wird der Renditeabstand zu den

als risikofrei geltenden 10-jahrigen
Staatsanleihen aber zunehmend schmel-
zen, sodass fiir 2013 mit erhdhten bis
hohen Investitionsrisiken zu rechen ist.

Weiterhin ergibt die Studie, dass die
Vermietungsrisiken fiir Bliroimmobilien
im Zuge der diesjdhrigen Baufertigstel-
lungen weiter zunehmen, aber friiher als
erwartet bereits zur Jahreswende
2011/2012 wieder sinken werden. Auf
dem deutschen Einzelhandelsimmobili-
enmarkt bleibt das Mietmarktrisiko auf-
grund der hohen Nachfrage nach 1a-
Lagen auf mittlerem Niveau.

Biiromarkt fiir Investoren und
Vermieter wieder attraktiver

Die Stimmung der Unternehmen ist seit
dem zweiten Quartal 2010 wieder deut-
lich besser, sodass mit einer wiederauf-
kommenden Nachfrage nach Birofla-
chen zu rechnen ist. Bei anhaltendem
Aufschwung sollte die Fldichennachfrage
2011 weiter steigen. Da dann der Neubau
sinken wird, diirften Mietrisiken bereits
zur Jahreswende 2011/2012 sinken. Der-
zeit liben der leergezogene Altflachenbe-
stand und teils unvermietete Flachen, die
noch auf den Markt kommen, Druck auf
die Mieten aus. Fiir Investoren er6ffnen
sich damit zurzeit Einstiegsmaglichkeiten
auf dem deutschen Biliroimmobilien-
markt, da die Spitzenmietrenditen im
Gegensatz zu den stark gesunkenen
Zinsen deutlich weniger nachgegeben
haben.
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Angebot und Nachfrage im deutschen Biiromarkt

Millionen Quadratmeter Prozent
2,0 12,0
(] 11,0

1,5 —
/ "\0\’ 100
1,0 - _ 9,0
8,0
Ui 7,0
] 6,0

0

J 5,0
-0,5 4,0

—— Netto-Neubau
(linke Skala)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010* 2011* 2012* 2013*

= Netto-Absorption
(linke Skala)

—o— Leerstandsrate
(rechte Skala)

Quellen: Bulwien Gesa (RIWIS), PMA, HSH Nordbank

Zwischen den einzelnen Metropolen gibt
es jedoch deutliche Unterschiede. Vor
allem fiir Frankfurt am Main ist mit wei-
ter zunehmendem Leerstand und einem
steigenden Vermietungsrisiko zu rech-
nen. Berlin dagegen profitiert von dem
hohen Anteil von Mietern aus den 6f-
fentlichen Dienstleistungen, sodass das
Vermietungsrisiko ein lediglich mittleres
Niveau erreicht. Hamburg ist 2010 eben-
falls von weiter steigenden Vermietungs-
risiken betroffen. Grund hierfiir sind die
Fertigstellungen in der Hafencity. Unter-
nehmensneuansiedlungen und -verlage-
rungen an die Elbe sollten jedoch dazu
flihren, dass die Mietmarktrisiken nach
2011 abklingen.

Die groBe Nachfrage nach Toplagen halt
das Vermietungsrisiko auf dem deutschen

* Prognose

Einzelhandelsimmobilienmarkt auf mitt-
lerem Niveau. Deutschland ist zuneh-
mend fiir internationale Filialisten inter-
essant, die die Mieten in den Toplagen
hochhalten. Wahrend sich die Spitzen-
mieten generell stabilisieren, kann es an
gefragten Standorten zu einem vereinzel-
ten Anziehen der Hochstmieten kommen.
Allerdings kdnnen in Nebenlagen Leer-
stdnde zum Teil nicht abgebaut werden,
sodass die Mieten dort nachgeben.

Chancen bei
Einzelhandelsimmobilien

Nicht nur inldndische Investoren interes-
sieren sich fiir deutsche Einzelhandelsim-
mobilien. Erstklassige und risikoarme
Produkte sind gefragt wie nie. Gerade

Mieten und Renditen deutscher Biiroimmobilien
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auch auslandische Investoren suchen
verstirkt den deutschen Einzelhandels-
markt. Bei nationalen und internationa-
len Investoren haben Einzelhandelsim-
mobilien den Ruf des sicheren Anlageha-
fens. Kein anderes Land habe in diesem
Zusammenhang so stark von der Schul-
denkrise im Stiden der EU profitiert, wie
Deutschland.

Das Investitionsrisiko auf den deutschen
Einzelhandelsmarkten bewerten die Ana-
lysten der HSH Nordbank gering und
erwarten eine dynamische Entwicklung
auf den Transaktionsmérkten. Die unter-
suchten Standorte weisen derzeit eine
durchschnittliche Spitzenmietrendite von
5,6 Prozent auf, was deutlich Gber dem
Zinssatz der als risikofrei geltenden
10-jdhrigen deutschen Staatsanleihen
liegt. Aufgrund der hohen Nachfrage
erwartet die Bank einen leichten Riick-
gang der Renditen und prognostiziert,
dass sich dieser Trend auch im zweiten
Halbjahr 2010 fortsetzt. Bis 2013 dirfte
sich das Investitionsrisiko auf dem deut-
schen Einzelhandelsimmobilienmarkt im
Zuge steigender Zinsen deutlich erhdhen.

Erholung der
Mietmarkte

Die Biirospitzenmieten der meisten euro-
paischen Stadte waren im zweiten Quar-
tal 2010 stabil oder verzeichneten einen
Anstieg. Allerdings ist die Entwicklung im
Vergleich zum Anfang des Jahres weni-
ger einheitlich, was unter anderem auf
die ungewissen wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen in Form von auslau-
fenden Konjunkturprogrammen und die
Griechenlandkrise zuriickgefiihrt werden
kann. Zu diesem Ergebnis kommt die
King-Sturge-Studie zu Mieten und Ren-
diten in 26 europdischen Stadten im
zweiten Quartal 2010.

London flihrt die Erholung der Mieten an
und verzeichnete Mitte 2010 in der City
Biirospitzenmieten von monatlich 52,20
Euro pro Quadratmeter, im West End von
73,80 Euro pro Quadratmeter. Auf kurze
Sicht wird sich die positive Mietentwick-
lung in beiden Markten fortsetzen, er-
wartet der Immobiliendienstleister. Erst-
mals seit zwei Jahren stiegen auch in
Paris wieder die Blirospitzenmieten und
erreichten im zweiten Quartal 2010
58,30 Euro pro Quadratmeter. Auch Genf
und Stockholm verzeichneten einen
Anstieg, in den weiteren westlichen Zen-
tren bleiben die Biirospitzenmieten sta-
bil. So liegen sie in Frankfurt am Main



bei 32,50 Euro pro Quadratmeter. Aus-
nahmen von der allgemein positiven
Entwicklung bilden Helsinki, Kopenha-
gen, Mailand und Dublin, wo die Biiro-
spitzenmieten sinken, doch voraussicht-
lich bis Ende des Jahres weitgehend sta-
bil bleiben werden.

Im Vergleich zu den westeuropédischen
Zentren ist die Situation in Mittel- und
Osteuropa nach Meinung von King Stur-
ge fragiler. Das Niveau der Blrospitzen-
mieten ist ohnehin geringer, in Warschau
liegt es bei 23,00 Euro pro Quadratmeter,
in Bukarest bei 21,00 Euro pro Quadrat-
meter und in Budapest bei 18,00 Euro pro
Quadratmeter. Die Standorte Sofia,
Zagreb und Bratislava verzeichneten zur
Jahresmitte 2010 alle sinkende Buirospit-
zenmieten. Metropolen an der Peripherie
Europas - wie Moskau und Istanbul - er-
leben gegenwartig eine starkere Mieter-
nachfrage im Biirosegment, stellt King
Sturge Research in London fest. Die Spit-
zenmiete steigt dort auf 50,00 bezie-
hungsweise 30,80 Euro pro Quadratmeter.

Die Preisfindung am Biiroinvestment-
markt ist in vielen westlichen Zentren
stabil. In London-City geht die Spitzen-
rendite im Blromarkt Mitte 2010 auf
5,25 Prozent zuriick, im West End auf
4,75 Prozent. Auch in Paris und Genf
sinken die Spitzenrenditen auf 5,25 Pro-
zent beziehungsweise 4,25 Prozent.
Frankfurt am Main verzeichnet eine
Rendite von 5,25 Prozent. Das Gros der
mittel- und osteuropédischen Zentren
hinkt der Entwicklung der meisten west-
lichen Stidte hinterher - die Spitzenren-
dite fiir Bliros in Warschau liegt bei 6,35
Prozent, in Prag bei 7,00 Prozent.

Die Spitzenmieten fiir Industrieflachen
bleiben in den meisten westeuropdischen
Metropolen Mitte 2010 stabil. Im Londo-
ner West End liegt die Spitzenmiete bei
13,80 Euro pro Quadratmeter und in
Frankfurt am Main bei 5,50 Euro pro
Quadratmeter. In Dublin verzeichnen die
Mieten einen Einbruch um rund elf Pro-
zent auf 6,30 Euro pro Quadratmeter mit
der Aussicht auf eine sich fortsetzende
negative Entwicklung. Auch in Madrid
sinken die Industriemieten — im zweiten
Quartal jedoch um moderate drei Pro-
zent auf 6,50 Euro pro Quadratmeter.

Im Industriesektor weisen einige Zentren
wie beispielsweise Amsterdam bereits
einen Anstieg der Spitzenmiete auf. Dies
liegt aufgrund des Fehlens spekulativer
Entwicklungen jedoch priméar an der
Angebotsbeschrankung und weniger an
einem Anstieg der Nutzernachfrage. Auch
in Mittel- und Osteuropa gibt es erste

Zeichen der Erholung. In den meisten
Stadten stabilisieren sich die Leerstands-
quoten. Prag und Warschau haben mit
rund 4,50 beziehungsweise 3,30 Euro pro
Quadratmeter ein stabiles Mietniveau.

Mit Renditen von 6,50 Prozent im Lon-
doner West End, 7,25 Prozent in Paris,
7,50 Prozent in Frankfurt am Main, 8,00
Prozent in Warschau und 8,25 Prozent in
Prag bleibt noch Spielraum fiir eine wei-
tere Kompression der Spitzenrenditen bei
Industrieimmobilien. Allerdings ziigelt
derzeit die schwache Erholung des Nut-
zermarktes auf europdischer Ebene die
Investment-Stimmung. Sobald die 6ko-
nomischen Rahmenbedingungen eine
stabilere Grundlage gewinnen, wird auch
der Mut fiir weitere Investments steigen,
prophezeit King Sturge.

Asien flir Investoren
attraktiv

Immobilieninvestitionen im asiatisch-
pazifischen Raum waren im zweiten
Quartal 2010 deutlich attraktiver als
noch vor einem Jahr. Das zeigt der jiingst
veroffentlichte DTZ Fair Value Index.
Demnach erreichte diese Region einen
Indexwert von 67. Im Vorjahresquartal
hatte der Wert noch bei 34 gelegen. Die
Investitionschancen haben sich in den
vergangenen zwolf Monaten deutlich
verbessert, stellt DTZ Research fest. Dafiir
sind vor allem der wirtschaftliche Auf-
schwung, die besseren Finanzierungs-
moglichkeiten und die hohe Flachen-
nachfrage verantwortlich.

Der DTZ Fair Value Index vergleicht die
relative Attraktivitat der globalen Ge-
werbeimmobilienmarkte. Ein Indexwert
unter 50 zeigt, dass es in einer Region
mehr  kalte" als ,heiBe" Markte gibt. Als
Jkalt" und somit unattraktiv fiir Inves-
toren gelten dabei Markte und Markt-
segmente, in denen die erwarteten Ren-
diten unter den risikoadjustierten Wer-
ten einer risikolosen Anlage liegen. Als
.heiB" werden dagegen diejenigen Mark-
te und Segmente qualifiziert, in denen
die erwarteten Ertrage die risikoadjus-
tierten Renditen libersteigen. Der Index
beriicksichtigt eine Vielzahl makrodko-
nomischer Faktoren und quantifizieren
deren Auswirkungen auf die Attraktivitat
der einzelnen Markte iiber einen 5-Jah-
res-Prognosezeitraum hinweg.

Fiir das zweite Quartal 2010 liegt der
Global Fair Value Index bei 62 und damit
leicht hinter dem asiatisch-pazifischen
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Wert. Insgesamt bieten sich in der Regi-
on Asien-Pazifik bessere Investitions-
chancen als auf den europédischen Ge-
werbeimmobilienmarkten. Ein besserer
Indexwert wurde dagegen in den USA
(89) erzielt. DTZ hat fiir das zweite Quar-
tal 26 ,heiBe”, 15 ,warme” und 15
Jkalte" asiatisch-pazifische Markte iden-
tifiziert. Ursachen fiir die Vielzahl posi-
tiver Klassifizierungen sind die steigende
Mieternachfrage und attraktive Renditen
sowohl in Australien als auch in China
und Indien.

Auf den chinesischen Festlandsmarkten
gibt es derzeit ein liberwiegend glins-
tiges Preisniveau. Ausnahmen sind die
Biiromarkte von Guangzho und Shenz-
hen sowie der Einzelhandelsmarkt von
Shanghai, die als vergleichsweise teuer
gelten. Im Zusammenhang mit der Welt-
ausstellung Expo 2010 sind in Shanghai
eine Vielzahl von Einzelhandelsimmobili-
en gebaut worden. Im Messejahr hat sich
das vergleichsweise groBBe Angebot noch
nicht negativ auf die Renditen ausge-
wirkt. Mittelfristig sind die Aussichten
jedoch eher gedampft.

Gute Chancen sieht DTZ vor allem auf
den australischen Biro- und Industrieim-
mobilienmarkten. Im Blirosegment sind
attraktive Bedingungen vor allem in
Sydney, Brisbane und Melbourne zu
finden. Unter den renditestarken austra-
lischen Industrieimmobilienmarkten ragt
Melbourne hervor, das einen der starks-
ten Mietpreisanstiege und deutliche
Flachenzuwéchse in diesem Segment
zeigt.

Fiinf der acht untersuchten indischen
Markte wurden als ,heiB" klassifiziert,
darunter der Einzelhandelsmarkt von
Dehli sowie die Biiro- und Einzelhandels-
markte von Bangalore. Der schnell wach-
sende IT- und Beratungsstandort Banga-
lore ist Indiens groBter Biromarkt. Dort
ist in den kommenden flinf Jahren mit
einem starken Mietpreiswachstum zu
rechnen. Denn sowohl lokale als auch
westliche Unternehmen zeigen ein
starkes Interesse an Biirofldchen in der
stidindischen Wirtschaftsmetropole.
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