98%

Off-Market-
Transaktionen

Akteure

In den vergangenen zwolf Monaten
haben nahezu alle Marktteilnehmer
(98 Prozent) Off-Market-Transaktionen
verfolgt, 70,9 Prozent haben sich an
Bieterverfahren beteiligt.

Ja-Antworten in Prozent.

Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie
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Off-Market-
Transaktionen

Bieterverfahren

Haben Sie in den vergangenen zwolf
Monaten Off-Market-Transaktionen
beziehungsweise Bieterverfahren
verfolgt?

Ja-Antworten in Prozent.

Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie

Die Ergebnisse zeigen, dass 29,1 Prozent aller Befragten Bieterverfahren nicht verfolgen oder sogar
grundsatzlich ausschliefen. Die Marktdurchdringung von Off-Market-Transaktionen ist also hoher,

es werden im Verhaltnis mehr Marktakteure erreicht.
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Transaktionsvolumen

Das Off-Market-Transaktionsvolumen
des deutschen Immobilieninvestment-
marktes belduft sich aktuell auf mehr
als 40 Milliarden Euro.

B Off-Market-Transaktionen
[ On-Market-Anteil

Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie
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Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie

Im Vergleich zur ersten HPBA Off-Market-Studie wurde in diesem Jahr das Transaktionsvolumen
differenzierter betrachtet. Dieses setzt sich mafRlgeblich aus Asset- und Share-Deals von Wirtschafts-
immobilien sowie Mehrfamilienhdusern und sonstigen Objekten zusammen. In diesen Wert flieRen
auch die nachtréaglich veréffentlichten Off-Market-Transaktionen mit ein.



Share-Deal

(31%)

Asset-Deal

(69%)

Antell an Share-Deals

Knapp ein Drittel aller Off-Market-
Transaktionen wurde anhand eines
Share-Deals abgewickelt.

Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie



Share-Deal

%

o Wie viel Prozent ihrer Off-Market-
Transaktionen haben Sie in den
vergangenen zwolf Monaten in Form
eines Share-Deals abgewickelt?

Asset-Deal

(69%)

Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie

In den vergangenen zwoOlf Monaten haben die Befragten knapp ein Drittel aller ihrer Off-Mar-
ket-Transaktionen in Form von Share-Deals abgewickelt. Die aktuelle Zahl von 31 Prozent uibertrifft
damit deutlich unsere Schitzung des vergangenen Jahres — 2018 wurde der Share-Deal-Anteil auf
rund 20 Prozent (im Gesamtmarkt) geschatzt.



Diskretion

91,5% N

Qualitat des Matchings

91,5% I
Abschlusswahrscheinlichkeit

81,4% I
Flexibilitat

67,8% NG

Hoherer Preis bei Verkauf

55,9% N

Vortelle

Diskretion, ein besseres Matching
und eine hohere Abschlusswahr-
scheinlichkeit werden als die
wichtigsten Vorteile von Off-Market-
Transaktionen gesehen.

Source: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie



Diskretion

91,5% N

Qualitiit des Matchings Was sind Threr Meinung nach die

91,5% NG wesentlichen Vorteile von Off-Market-
Abschlusswahrscheinlichkeit Transaktionen?

81,4% NN
Flexibilitit

67,8% I

Hoherer Preis bei Verkauf
55,9% G

Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie

Die befragten Investoren schatzen Vorteile wie Diskretion, die Qualitat des Matchings und die Verkaufs-
preise beziehungsweise Ankaufspreise nochmals ein wenig hoher ein als im vergangenen Jahr. Insge-
samt zeigt sich eine grofe Kontinuitat zur ersten HPBA Off-Market-Studie.



Verkaufe Kaufe

75% Abschlussquote
68%

Verglichen mit On-Market-Modellen fallt der
Anteil an Kaufern mit positiver Erfolgsquote
im Off-Market-Segment um 40 Prozentpunkte
hoher aus. Bei Verkaufern liegt dieser Wert
bei 26 Prozentpunkten.

On-Market-Transaktionen

B Off-Market-Transaktionen

B Zugewinn im Vergleich zur
ersten HPBA Off-Market-Studie

Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie



Verkaufe Kaufe

75%

68%

Lag die Abschlussquote bei den von
Ihnen in den vergangenen zwolf Mona-
ten verfolgten On- oder Off-Market-
Anstrengungen bei iber 50 Prozent?

+25,8% +14,2%

On-Market-Transaktionen

B Off-Market-Transaktionen

B Zugewinn im Vergleich zur
ersten HPBA Off-Market-Studie

Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie

Im Vergleich zu On-Market-Transaktionen fallt der Anteil der Befragten mit positiver Erfolgsquote bei
Off-Market-Transaktionen sowohl auf Kaufer- (plus 40 Prozentpunkte) als auch auf Verkauferseite
(plus 26 Prozentpunkte) deutlich hoher aus.



26,4%

Verkaufspreise

84,8 Prozent aller Investoren sind
bereit, fiir Off-Market-Transaktionen
einen hoheren Kaufpreis zu bezahlen.

15% 15%

0%

Preisdelta 2,23%; Grundlage: alle Antworten im Bereich von -2,5 bis 7,5%
Preisdelta 5,0%; Grundlage: alle Antworten im Bereich von 0 bis 7,5% Quelle: Bulwiengesa- 2. HPBA Off-Market Studie



26,4%

Was ist Ihrer Meinung nach ein ange-
messenes Preisdelta fiir die Vorteile
bei Off-Market-Transaktionen?

15% 15%

0%

Preisdelta 2,23%; Grundlage: alle Antworten im Bereich von -2,5 bis 7,5%

Preisdelta 5,0%; Grundlage: alle Antworten im Bereich von 0 bis 7,5% Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie

Im Vergleich zur ersten HPBA Off-Market-Studie hat sich der Anteil der Marktteilnehmer, die bereit
sind, hohere Preise zu bezahlen, um 7,8 Prozentpunkte auf 84,8 Prozent gesteigert. Mehr als 43 Pro-

zent der Befragten wiirden sogar ein Preisdelta zwischen 5 und 7,5 Prozent akzeptieren. Dabei ist das
Preisdelta im Gesamtvergleich stabil geblieben.
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Verkaufspreise

Anteill an Investoren, die einen
Preisaufschlag in Kauf nehmen.

Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie
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Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie

Im Vergleich zur ersten HPBA Off-Market-Studie ist der Anteil derjenigen Investoren, die bereit sind,

fiir die Vorteile von Off-Market-Transaktionen einen hoheren Kaufpreis zu bezahlen, um 7,8 Prozent-
punkte hoher.
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Off-Market-
Transaktionen

On-Market-
Transaktionen

Zufriedenheit mit
erzielten Prelisen

Hohere Zufriedenheitsquote bei den
Preisen fiir Off-Market-Transaktionen

Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie
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Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie

Auf Kaufer- und Verkauferseite fallt die Zufriedenheitsquote bei Off-Market-Transaktionen
17 Prozentpunkte hoher aus als bei On-Market-Verfahren. Auch der Anteil der ,sehr unzufriedenen”
Antworten fallt deutlich geringer aus als bei konventionellen On-Market-Transaktionen. Fir die
hohere Zufriedenheit auf Verkauferseite diirfte auch das positive Preisdelta sorgen.



Transparenz

Knapp die Halfte der Investoren sieht
bei Off-Market-Transaktionen kaum
Nachteile in Sachen Transparenz.

B Stimme absolut nicht zu
B Stimme iiberwiegend nicht zu

17,2% E, Stimme {iberwiegend zu
-

< B Stimme voll zu

——— ‘
\-
\-
\\

Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie



Sind Off-Market-Verfahren deutlich
intransparenter als strukturierte
Bieterverfahren?

B Stimme absolut nicht zu

B Stimme iiberwiegend nicht zu
[l Stimme iiberwiegend zu

B Stimme voll zu

Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie

Aktuell flirchten 46 Prozent der Befragten kaum Nachteile im Hinblick auf die Transparenz von
Off-Market-Verfahren. Jedoch ist im Vergleich zur ersten Studie ist die Zahl derer, die Off-Market-Ver-
fahren intransparenter wahrnehmen, leicht gestiegen.



Compliance

Fir mehr als 60 Prozent der Befragten
stehen Off-Market-Verfahren nicht im
Widerspruch zur eigenen Compliance.

B Stimme absolut nicht zu

B Stimme iiberwiegend nicht zu
Stimme iiberwiegend zu

M Stimme voll zu

Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie



Steht die eigene Governance haufig
im Widerspruch zum Verfahren?

M Stimme absolut nicht zu

B Stimme iiberwiegend nicht zu
Stimme iiberwiegend zu

B Stimme voll zu

Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie

Fir mehr als 60 Prozent der Befragten bestehen keine oder kaum Widerspriiche im Hinblick auf die
eigene Compliance. Dieser Wert ist im Vergleich zur ersten HPBA-Off-Market-Studie um rund neun
Prozentpunkte hoher. Dies konnte darauf hindeuten, dass sich die Marktteilnehmer zuletzt starker
mit den Modalitaten von Off-Market-Transaktionen befasst haben.



Fonds

Projektentwickler |G 18,3%

Family Office

Andere
Versicherer,
Pensionskasse

Private-Equity-
Investor

Vermdogender
Privatinvestor

Immobilien-AG

I 24,4%

I 14,2%
I  12,2%
I  10,2%
I  10,2%
I 6,1

I 1,0%

Investorenprofil

Das befragte Investorenpanel besteht
zu einem iiberwiegenden Teil aus
Fonds und Kapitalsammelstellen,
Projektentwicklern, Family Offices,
Versicherern und anderen, nicht
genauer beschriebenen Investoren-
profilen.

Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie



Fonds I 24,4%
Projektentwickler |G 18,3%

Family Office | 14,2%
Welchem Investorenprofil
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Pensionskasse 10,2%

et ruiy” N 10,2

Investor 10,2%
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Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie

Im Vergleich zur ersten HPBA Off-Market-Studie wurden in diesem Jahr die Studienteilnehmer nach ihrem
Investorenprofil befragt. Die Befragten stellen einen reprasentativen Querschnitt des professionellen Immobi-
lienmarktes dar.



tiber 10.000 [N s
Assets under Management

bis 10.000 [INENEEEGEEENEN  36% . .
36 Die Mehrheit der befragten Investoren

bis1.000 [ 4% bewegt sich zwischen 100 Millionen und 750
Millionen Euro Assets under Management.

bis750 [N 28%
bis500 [N  20%
bis 100 I 4

Angaben in Mio. Euro Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie



iiber 10.000 NN s

bis 10.000 | 36%
Wie hoch war — grob taxiert —

der Wert Ihrer Assets under
bis750 [N 23% Management Ende 2018?

bis1.000 [N 1%

bis500 [N 20%
bis 100 I 4

Angaben in Mio. Euro Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie

Das Panel zur zweiten HPBA-Off-Market-Studie umfasst Marktteilnehmer in samtlichen Grofenord-
nungen und bietet daher auch im Hinblick auf die Assets under Management einen reprasentativen
Querschnitt des Gesamtmarktes.



Asset-Deals 2018 Share-Deals 2018
ca. 270 Mrd. Euro gesamt ca. 10-30 Mrd. Euro

> —
i 1 »
Institutioneller ,;‘07
Immobilienmarkt
(,dokumentierter

On-Market-Anteil“)
ca. 80 Mrd. Euro

<
/ Off-Market-Anteil
7 ca. 40-70 Mrd. Euro

Off-Market-Anteil, der im
dokumentierten On-Market-
Anteil enthalten ist

Das gesamte Transaktionsvolumen der erfassten
Asset-Deals setzt sich zusammen aus:

. ca. 68 Mrd. Euro Wirtschaftsimmobilien
* ca. 44 Mrd. Euro Mehrfamilienhduser und Sonstige

* ca. 146 Mrd. Euro Eigenheime, Eigentumswohnungen und
Bauplatze fiir Eigenheime

Quelle: Bulwiengesa - 2. HPBA Off-Market-Studie



