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Marktkommentar Q1 2023

Im ersten Quartal des Jahres 2023 weist der Victor Performanceindex zum vierten Mal in Folge einen Riickgang auf. Der
Indikator fiir die beobachteten Toplagen sinkt um -5,7 % auf den neuen Stand von 195,2 Punkten (Q4 2022: -8,2 %; Q3 2022:
-2,2 %; Q2 2022: -1,5 %). Damit hat der Victor die Wertzuwéchse von vier Jahren innerhalb von vier Quartalen wieder eingebiRt
und liegt nun in etwa auf dem Niveau des vierten Quartals 2018. Ausschlaggebend fiir das negative Wachstum waren
Renditeanstiege um 25 Basispunkte an allen fiinf Standorten. Die teilweise vorhandenen Gegenimpulse aus den Mietmarkten
konnten den Riickgang nicht kompensieren.

Lage Cas; :;‘;‘g;_egfiggz(;‘ ) Wertidnderungsrendite (YoY) Tog;g:;‘;m*
Berlin 2,5% -16,7 % -14,2 %
Dusseldorf 2,7% -16,2 % -13,5%
Frankfurt 2,7% -18,6 % -15,9%
Hamburg 2,6 % -16,2 % -13,6 %
Miinchen 2,7% -14,9 % -12,2%
Prime Office 2,6 % -16,7% -14,1 %

*Total Return: Beobachtete Jahresperformance des Indikators zuziiglich des erwarteten Returns auf den Cash-Flow (Nettoanfangsrendite des Vorjahres)

Die Frankfurter Bankenlage steht mit -4,8 % im ersten Quartal 2023 an der Spitze beziiglich der Quartalsperformance. Der neue
Indikatorstand notiert bei 178,9 Punkten. In der Mainmetropole hat sich die Marktmiete vergleichsweise deutlich erhoht und
konnte den Effekt des Renditeanstiegs etwas abmildern. Die Berliner Spitzenlagen erreichen ebenfalls dank positiver
Mieteffekte mit -4,9 % auf 214,4 Punkte knapp dahinter den zweiten Platz. Mit etwas gréflerem Abstand folgt die Hamburger
Innenstadt mit -5,8 % auf 213,0 Punkte. In der Miinchener Spitzenlage resultieren nur leichte Mietpreisanstiege in der Spitze
und der Breite in einer Quartalsperformance von -6,4 % auf 208,1 Punkte. Auf dem letzten Platz landet Diisseldorf mit -7,0 %
und 173,6 Punkten. Die Stadt am Rhein konnte im ersten Quartal keine positiven Impulse aus dem Mietmarkt registrieren,
nachdem die Spitzenmiete im Vorquartal sehr kraftig gestiegen war.
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Nun schlagen die vier Riickgdnge der Quartalsperformance voll in der Uiber alle Standorte gerechneten Jahresperformance
durch. Insbesondere das vierte Quartal 2022 sowie das erste Quartal 2023 sorgen fiir ein Jahresminus von -16,7 % und damit
den hochsten Riickgang auf Jahressicht seit Beginn der Victor-Berechnung im ersten Quartal 2004. Wie im Vorquartal ist das
negative Jahreswachstum in Miinchen mit -14,9 % am geringsten. Den zweiten Platz teilen sich die Diisseldorfer Bankenlage
sowie die Hamburger Innenstadt (jeweils -16,2 %). Die Berliner Spitzenlagen treffen mit -16,7 % genau den Durchschnitt der
Top 5. Trotz der besten Quartalsperformance ist die Frankfurter Bankenlage mit -18,6 % das Schlusslicht bei der

Jahresperformance.

Die anhaltenden Unsicherheiten tiber Inflation, Zinspolitik und damit die Hohe der Finanzierungskosten beeintrachtigen nach
wie vor das Transaktionsgeschehen am Buroinvestmentmarkt. Zur Jahresmitte ist ein weiterer Anstieg der Spitzenrenditen

moglich, was sich erneut auf die Performance des Victor auswirken kdnnte.
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Prime Office

Performance Q4 2022 / Q1 2023

-5,7%

Indikatorstand Q1 2023
195,2 Punkte

Prime Office
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Berlin

Performance Q4 2022 / Q1 2023

-4.9 %

Indikatorstand Q1 2023
214,4 Punkte

Berlin
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Duisseldorf

Indikatorstand Q1 2023 Performance Q4 2022 / Q1 2023
173,6 Punkte -7,0 %

O Diisseldorf
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Frankfurt

Performance Q4 2022 / Q1 2023

-4.8 %

Indikatorstand Q1 2023
178,9 Punkte

Frankfurt
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Hamburg

Performance Q4 2022 / Q1 2023

-5,8%

Indikatorstand Q1 2023
213,0 Punkte

Hamburg
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Miinchen

Performance Q4 2022 / Q1 2023

-6,4 %

Indikatorstand Q1 2023
208,1 Punkte

Miinchen
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VICTOR - Valuation performance indicator

Konzeption

Immobilienmarkte weisen zyklische Schwankungen auf, von denen sich auch die deutschen 1A-Blrolagen nicht [6sen kénnen.
Die Volatilit.t der Wertentwicklung verdeutlicht umso mehr, wie wichtig ein transparenter Marktindikator ist. In diesem Kontext
analysiert JLL die Wertentwicklung der 1A-Blrolagen in den Stadten Berlin, Diisseldorf, Frankfurt, Hamburg und Miinchen.
Immobilienbestandshaltern und potenziellen Investoren soll die M&glichkeit er6ffnet werden, mehr Transparenz fir klar
definierte Teilmérkte zu erhalten sowie Entwicklungen und Trends schneller erkennen und danach handeln zu kénnen. Der
Indikator analysiert die folgenden Teilmarkte mit einer Gesamtflache von ca. 12 Mio. m?:
« Berlin - Charlottenburg 1A / Mitte 1A / Potsdamer Platz und Leipziger Platz
 Dusseldorf - Bankenviertel

 Frankfurt - Bankenlage

e Hamburg - Innenstadt

« Muinchen - Innenstadt

In diesen Teilmarkten wird die Wertentwicklung des vermietbaren Blroflachenbestandes untersucht. Die Analyse zeigt die
Wertverénderungen des BUrofldchenbestands auf und stellt deren Performance (Wertdnderungsrendite) im Zeitverlauf dar.
In der Gesamtbetrachtung (VICTOR Top-5) wurde die Wertenwicklung aller oben genannten 1A-Blrom.rkte ungewichtet
gemittelt. Aufgrund der unterschiedlichen Bestandsflachen bzw. Wertvolumina der einzelnen Teilmarkte werden diese mit
jeweils 20 % Gewichtung im Top-5 Indikator beriicksichtigt.

Der Indikator wird seit dem 31. Dezember 2003 quartalsweise ermittelt und zukiinftig auf Quartalsbasis fortgeschrieben. Die
kurzen Betrachtungsintervalle ermdglichen eine addquate Abbildung von kurzfristigen Marktschwankungen und eine
realistische Darstellung von aktuellen Markttrends. In dieser Hinsicht stellt der Valuation Performance Indicator VICTOR ein
wertvolles Benchmarking-Instrument und Trendbarometer fiir die analysierten Teilmarkte dar.
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Methodik

Die stichtagsbezogene Marktwertermittlung der Teilmarkte erfolgt nach internationalen Wertermittlungsrichtlinien und basiert
auf der Datenbasis von JLL. Die Modellannahmen beziehen sich auf reale Marktdaten sowie auf die Einschédtzung von JLL
Professionals. Modelltechnisch beziehen wir uns auf fixe Bestandsfldchen der Teilmérkte, stichtagsbezogene, reale
Leerstandsquoten und Flachenstrukturanteile. Dies gewahrleistet eine realitdtsnahe Abbildung der Vermietungssituation und
eine zeitliche Vergleichbarkeit der Indikatorwerte. Die Berechnung basiert auf einem Discounted Cash Flow Model, welches
alle marktiblich relevanten Bewertungsparameter beriicksichtigt.

Die Inflationserwartung, sowie das von JLL erwartete Marktmietwachstum, wurden explizit in der Analyse beriicksichtigt. Das
Wachstum der Vertragsmieten wurde anhand einer marktiiblich unterstellten Indexierungsregelung auf Basis der realen
Inflationsraten angepasst.

Die Marktmieten der 1A-Blrolagen werden von JLL quartalsmaRig analysiert und flieRen in das Modell ein. Die Vertragsmieten
werden Uber historische Zeitreihen ermittelt, sodass eine Aussage liber den jeweiligen Over-/Underrent-Status getroffen
werden kann. Zusatzlich werden im Zahlungsstrom explizit laufende Gebdudekosten, punktuelle Vermietungskosten und
Mietincentives sowie geschatzte Leerstands- und Wiedervermietungs-zeiten beriicksichtigt.

Die im Modell verwendeten Kapitalisierungs- und Diskontierungszinssatze basieren auf der Analyse von realen
Markttransaktionen bzw. sind von Erwartungsrenditen der am Markt aktiven Investoren abgeleitet.
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Datenschutzerklarung

Jones Lang LaSalle (JLL) ist gemeinsam mit seinen Tochtergesellschaften und verbundenen Unternehmen ein weltweit fiihrender Anbieter von Dienstleistungen im Bereich Immobilien und
Vermogensverwaltung. Der verantwortungsvolle Umgang mit den personenbezogenen Daten, die wir von Ihnen erhalten, ist uns ein wichtiges Anliegen.

Im Allgemeinen sind die persénlichen Daten, die wir von lhnen erfassen, fiir folgende Zwecke bestimmt: Umgang mit lhren Anfragen.

Wir sind bestrebt, Ihre personenbezogenen Daten mit angemessener Sicherheit zu schiitzen und so lange zu speichern, wie wir dies aus legitimen geschéftlichen oder rechtlichen Griinden tun
miissen. Danach werden sie auf einem sicherem Weg geldscht.

Weitere Informationen dariiber, wie JLL Ihre personenbezogenen Daten verarbeitet, finden Sie in unserer Datenschutzerklarung.

JLL (NYSE: JLL) ist ein fiihrendes Dienstleistungs-, Beratungs- und Investment-Management-Unternehmen im Immobilienbereich. JLL gestaltet die Immobilien-Zukunft im Sinne der
Nachhaltigkeit und nutzt dabei fortschrittliche Technologien, um Kunden, Mitarbeitern und Partnern werthaltige Chancen, nachhaltige Lésungen und eine zeitgemaRe Arbeitsplatzgestaltung
zu bieten. Das ,Fortune 500 Unternehmen mit einem Jahresumsatz von 19,4 Mrd. USD ist Ende Dezember 2021 in liber 80 Landern mit weltweit mehr als 98.000 Beschaftigten tatig. JLL ist der
Markenname und ein eingetragenes Markenzeichen von Jones Lang LaSalle Incorporated. Weitere Informationen finden Sie unter jll.com.
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