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Real valwe in a changing world

Ein Uberblick tiber die Ansichten von Immobilieninvestoren — eine reprasentative Ausgabe

Im mittleren Osten und Nordafrika wird das Jahr
2011 als ein Jahr des Wandels gelten. Angepasst
an einen sich rapid anpassenden Markt, haben
wir einen neuen Uberblick tiber die Ansichten der
Immobilieninvestoren  erfasst.  Anstatt den
entfernt gelegenen Immobilien-investitionsmarkt
zu beobachten, erkannten wir eine Gruppe von

regionalen, Uberwiegend institutionellen
Investoren, welche I|hre Aufmerksamkeit auf
regionale Immobilien geworfen hat. Diese
Gruppe umfasst auch internationale Investoren

mit regionalem Expansionsinteresse, zur
Erganzung ihrer weltweiten Perspektiven.

Die Ergebnisse zeigen erneut, dass die Zahl der
aktiven Kéaufer die der Anbieter in der Region
Ubertrifft.

Obgleich die Stimmung allgemein auf fallende
Kapitalwerte hinweist, suchen nahezu 70 % der
Betroffenen aktiv nach Investitionsmdglichkeiten
in der MENA Region. Dies =zeigt uns, dass
Investoren langfristige Investitionsstrategien
bevorzugen und der Markt sich teilweise
stabilisiert.

Ein weiteres Schllsselthema ist aufgetaucht,
welches das Phanomen der ,Hinterhofinvestition”
betrifft.  Investoren stellen sich auf den Markt
ein. Sie verstehen und erkennen darin ihren
Einflussbereich. Andere, gerade entstehende
Markte werden wahrgenommen, als solche mit
héherem Wachstumspotential. Relativ wenig der
Investoren setzen Kapital in diesen entfernten
Maérkten ein. Ausgereifte Markte, wie Europa
oder die USA dagegen stehen hoch im Kurs bei
den Investoren.

Die weltweiten Immobilienkapitalflisse sind in
den letzten beiden Jahren angewachsen. Ein
Trend, der sich wahrscheinlich fortsetzen wird.
Wie auch immer, lediglich eine geringe Menge der
internationalen  Kapitalflisse flieBt in den
Immobilienbereich. Der folgende Report analysiert
die Grinde fehlender auslandischer,
institutioneller Investitionen. Kritische Faktoren
sind die Verflgbarkeit preislich passender
Produkte und das Interesse an Transparenz,

welches im Gegensatz zum Transaktions-
verhalten steht. Regionales Immobilienvermégen
wurde oft an eine kleine Gruppe lokaler
Investoren hinter verschlossenen Tlren verkauft.
Dieses Vorgehen beschrankt die Hoéhe des
Vermdgens, welches flr internationale Investoren
zur Verfigung steht. Dadurch ist es dem
Verkaufer auch nicht mdéglich, beim Verkauf den
vollen Marktwert zu erhalten.
Immobilieninvestoren und Bautrager strukturieren
ihre Firmenstrategien und ihren Bestand neu, um
ein dauerhaftes Einkommen an sich bildendem
Vermdgen zu erhalten. Aber Vermdgen zu finden,
bleibt weiterhin eine Herausforderung.

Es gibt einen Engpass an privatwirtschaftlichem
Vermdgen in erstklassiger Lage mit hoher
Belegungsrate und finanzstarken Mietvertragen
und noch wichtiger, Eigentimer mdéchten solches
Vermdgen nur sehr selten verkaufen.

Zusammengefasst: Investoren mobchten ihre
regionale Platzierung ausweiten (speziell im
Blrobereich) und ihr Kapital vor Ort haben, aber
ihr  Produkt wahlen duirfen. Wenn solche
Moglichkeiten nicht vorhanden sind, werden
Investoren abwandern, hauptsachlich nach
Europa und die USA, um dort die richtige
Risikobalance zu finden und die Investitionsliicke
zu fillen.

Wir bleiben dabei, dass der MENA Markt das
Potential hat, eine groRere Portion der weltweiten
Kapitalflisse im Immobilienbereich zu erhalten,
aber die restriktiven Produktangebote und der
undurchsichtige Marktprozess wird weiterhin
Transaktionen behindern und den
Marktaufschwung hemmen.

Wir hoffen, Sie genieRen den Report und wie
immer, begrifRen wir lhre Rickmeldungen zu
diesem.

Andrew Charlesworth
Leiter des Kapitalmarktes MENA
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Schllisselergebnisse

- Das Interesse am MENA Immobilienmarkt bleibt beschrankt auf die in der MENA Regionen
anséssigen Investoren. Folgende Faktoren beschranken das Interesse auswartiger Investoren:

Die Preisbildung

Das Fehlen geeigneter, hochwertiger Investitionsprodukte

Die regionale Wirtschaft und politische Unsicherheiten

Die fehlende Sichtbarkeit von Angeboten, mit eingeschrénkter Verbreitung innerhalb einer
kleinen Zahl ansassiger mdglicher Kaufer. Auslandische Investoren haben nur bedingt
Zugang zu angemessenen Kaufgelegenheiten.

[ocNoNoNe)

- Die Zahl der Kaufer uUbertrifft die Zahl der Verkaufer in allen Bereichen, mit einer deutlichen
Polarisierung zwischen den als bestdndig wahrgenommenen L&ndern, wie den Vereinigten
Arabischen Emiraten und Saudi Arabien und denen, die weiterhin als politisch unsicher eingestuft
werden.

- In der herrschenden Atmosphéare, welche gepragt ist von Abneigungen gegentber Risiken, sind
Faktoren, wie politische Stabilitdt und Einkommenssicherheit maRgebend.

- Die Mehrheit der Betroffenen hat Plédne, ihr Investitionsvolumen innerhalb des MENA
Immobilienmarktes in den kommenden 12 Monaten zu erweitern. Sie haben angegeben, dass das
erforderte Kapital in vielen Féallen schon bereit steht. Aktuelle Transaktionen werden lediglich durch
das Fehlen preislich passender Produkte verhindert.

- Im Gegensatz zum Renditeumfang steht das fehlende Angebot verschiedener Stadte und die
Gewinnklassen suggerieren den Investoren, sich auf das Erreichen einer bestimmten
Gewinnschwelle zu konzentrieren. Dadurch sind ihnen starke Mietvertrdge wichtiger als das
Anlagerisiko.

- Hauptsachlich angetrieben, Firmen in fast allen Sektoren zu versorgen, antizipieren Investoren
zuklnftige Kapitalbedlrfnisse in der MENA Region.

- Bluroimmobilien bilden die attraktivste Investitionsklasse fiir diese Investorenbasis. Diese Vorliebe
stimmt jedoch nicht zwingend Uberein mit der Kurzfristigkeit von Marktbedingungen.
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~Hinterhof Investitionen” fiihren die Investitionsnachfrage
Bezogen auf die Investitionsstrategien bildet MENA den geografischen Schwerpunkt. 67% der Betroffenen
planen, regionale Anlagen innerhalb der nachsten 12 Monate zu erwerben. Die Mehrheit davon ist regional
ansassig und bevorzugt eine ,Hinterhof Investition.” Daher Uberrascht es nicht, dass Investitionsstrategien
auf Gebiete abzielen, in denen Investoren ein groReres Marktwissen und einen weiteren Einfluss haben.

Die Investoren, welche aufRerhalb der Region ansassig sind, planen innerhalb der nachsten 12 Monate
wesentlich weniger Investitionstransaktionen in MENA, im Vergleich zu den ortsanséssigen Investoren.

Dieses mangelnde Interesse von auswartigen Investoren hat folgende Ursachen:

- Relative Preisgestaltung — mit der Wahrnehmung, dass der Immobilienmarkt gegenwaértig in weiter
ausgereiften Markten ein attraktiveres Risikomal} bietet, bezogen auf die moglichen Renditen.

- Das Fehlen von Wirtschaftsgitern in der MENA Region.
- Politische Instabilitat, welche den internationalen Investoren Unsicherheit suggeriert.

- Fehlende Transparenz bezogen auf Investitionsangebote, welche dazu neigen, Uberwiegend an
ortsansassige Investoren gerichtet zu sein.

Investoren innerhalb der MENA Region werden somit mehr in Regionen, wie West-Europa und Nord-Amerika
aktiv, wie die folgenden, in letzter Zeit getatigten Investitionen zeigen:

- Qatari Diar Real Estate tatigte eine beachtliche Investition im U.S. Immobilienmarkt, in H6he von
700 Millionen US-Dollar, welche fiir MaBnahmen in der Stadtmitte von Washington DC gedacht ist.

- Abu Dhabi Investment Authority klndigte kurzlich den Erwerb eines 5-Sterne Hotels an der
Champs-Elysee in Paris, Frankreich an.

- Investcorp, eine in Bahrain anséssige Bank, hat ein Einkaufszentrum in Coral Springs in Florida
erworben.

AuBerhalb der MENA Region ansassige Investoren konzentrieren sich ebenso auf Markte, wie West-Europa
und Nord-Amerika.

Die neuen Markte in Asien zeigen die hochste Investitionsbereitschaft, wahrend Afrika uns Sid Afrika nur
wenig Interesse zukommen.
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Jones Lang LaSalle Ausblick — Polarisation von Ansichten und Transaktionsaktivititen

- Kurzfristig werden Investitionsentscheidungen von der politischen Instabilitdt, welche Uber die
Region hinwegfegt, beherrscht. Obgleich sich der Arabische Frihling nur in speziellen Léndern
entfaltet hat, waren Immobilienaktivitaten Gberall in der Region begrenzt. Der Aufruhr steigerte die
regionale Unsicherheit und das entstandene Marktrisiko dampfte regionale Aktivitdten im ersten
Halbjahr des Jahres 2011. Schauen wir weiter, nehmen wir eine starkere Polarisation dieser
Ansichten an und Investoren-aktivitaten werden sich Uberwiegend auf die als sicherer erachteten
Markte, wie die Vereinigten Arabischen Emirate und Saudi Arabien beziehen.

- Mittelfristig nehmen wir an, werden institutionelle Investoren fortsetzen, den Markt zu beobachten,
aber auf direkte Investitionen verzichten, bis sich die Aussichten auf Risikobelohnung verbessern.

- Indessen werden regionale Immobilieninvestitionen, speziell in der GCC (Golf Kooperationsrat),
weiterhin Gberwiegend von ansassigen Investoren durchgefihrt.

- Auslandische Investoren werden den Ankauf von Regierungsanleihen tber den direkten
Immobilienerwerb bevorzugen, um mehr Durchblick auf dem MENA Markt zu gewinnen.

Chart 1: Investment Area of Interest

B MENA - 35% B North America — 16% & South America - 5%
B Europe - 26% m Asla Pacific - 15% m Africa - 3%

Source: Jones Lang LaSalle
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Die Nachfrage Ubertrifft das Angebot in der Region

In fast allen MENA Markten (bersteigt die
Nachfrage das Angebot. Dies unterstiitzt die
Schlussfolgerungen, welche bei bisherigen
diesbezlglichen Untersuchungen gemacht
wurden; Transaktionsaktivitdten werden somit
eingeschrankt durch den Mangel an preislich
angemessenen Investitionsmoglichkeiten  und
nicht durch das Fehlen von Investoren.

Wéhrend die Nachfrage das Angebot in der
Region Ubersteigt, gibt es auf dem Markt eine
Abweichung zwischen den als sicher und stabil

bereiche in Abu Dhabi, wobei der Appetit auf
Wohngebaude dabei am groRten ist. In Abu
Dhabi und in weiteren Gebieten nehmen
Investoren Angebote im Wohnungssegment der
mittleren Einkommensklasse wahr.

Der Wohnungsmarkt in Kairo war der einzige
regionale Vermdgensmarkt, bei dem
angenommen wird, dass in den nachsten 12
Monaten das Angebot groRer als die Nachfrage
sein wird. Betrachtet man die letzten Ereignissen
und den politischen Machtwechsel, zeigt dieser

ESTATE FZE

geltenden Méarkten (wie Abu Dhabi, Dubai, Qatar Markt  weiterhin  Unsicherheiten.  Ungeldste
und Saudi Arabien) und anderen Markten, welche Rechtsfragen  stellen die  Glltigkeit von
als politisch unsichere Gebiete (wie Bahrain, Anspriichen innerhalb  verschiedener groRer
Agypten und Syrien) gelten. Wohnungsbauprojekten in Kairo in Frage und

hemmen somit das Investoreninteresse und die
Entsprechend der Untersuchungsergebnisse Verkaufsaktivitaten.

besteht Investitionsinteresse flir alle Vermdgens-
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Jones Lang LaSalle Ausblick — MENA ausgelassen

- Die Investorennachfrage konzentriert sich Uberwiegend auf eine Minderheit des Eigentums
innerhalb des Marktes. Gut gelegenes, qualitativ hochwertiges Vermdégen, mit starken lang- oder
mittelfristigen Mietvertragen wird meistens nachgefragt. Wir nehmen an, dass sich dieser Trend
fortsetzen wird. Bis heute konnten wir kein nennenswertes Interesse an zweitklassigem Eigentum
oder an solchem, mit kiirzeren Mietvertrédgen feststellen.

- Das begrenzte Angebot von direkten Immobilienanlagen fiihrt zu harten Angebotsbedingungen
innerhalb des Marktes hochwertiger Immobilien in erstklassiger Lage.

- Gemal der Umfrage Ubersteigen die potentiellen Kaufer die Anbieter von Immobilienanlagen. Aber
das alleine wird keine Verkaufsaktivitdten veranlassen. Bis mehr Produkte zu realistischen Preisen
angeboten werden, wird die MENA Region auf Kapitalfluss im Jahr 2011 verzichten. Derweil
werden die Transaktionsaktivitdten in den ausgereiften und neu entstehenden Méarkten in Asien
ansteigen und den in den letzten beiden Jahren entstandenen Trend fortsetzen.

- Eben aufgrund dieser in den letzten beiden Jahren entstandenen Herausforderung, haben die
Banken sich Gberwiegend zurlickgehalten, Schuldner zur VerauRRerung ihres Vermdgens zu nétigen.
Anders ist es in ausgereifteren Markten, MENA Lander haben haufig nicht getestete und oft
begrenzte Mechanismen, um die VermdgensveraulRerung zu erzwingen, was schlielich die Bank
zur Verhandlungsarbeit mit den Schuldnern zwingt.

Chart 2: Investor Intentions, Buy - Sell Chart 3: Global Capital Flows
Egypt 200,000
Bahrain 160,000
Kuwail 140,000
Owman £ 120,000 1
Qalar E 100,000 1
Saudi Arabia 5 80000 1
Dubai 60,500 1
Abu Dhabi 40300 1
20,000
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Number of Respondents Americas Europe  Asia Pacific MENA
@ Sellers W Buyers | 2010 Global Capital Flows ~ ® 2011 Projectad Caplial Fiows
Source: Janes Leng LaSalle Sourcer Jones Lang LaSalle
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Die Risikoaversion steigt an

Jones Lang LaSalle Ausblick — Vereinte RE-Positionierung und das Auftauchen von neuen
Investitionsstrategien dominieren

- Die Tendenz, dass regionale, gewachsene Markte Trends frih erkennen, durch die Durchflhrung
von Befragungen, setzt sich fort. Friher konzentrierte man sich auf die ErschlieBungsaktivitaten,
viele Immobiliengesellschaften befinden sich immer noch dabei, ihr Geschaft innerhalb des
Vermdgensmanagements umzustellen, um ein regelméaRiges Einkommen zu generieren.

- Der Hauptgrund dieser Gesellschaften flir solche Versuche zur Neupositionierung, ist das Fehlen
von angemessenen Investitionsprodukten, welche langfristige Mietvertrage sichern. Kurzfristig
verdichten sich die Entwicklungsaktivitdten und schwankende Mieteinnahmen veranlassen die
Eigentimer zu einjahrigen Mietvertragen, welche eine gréRere Flexibilitat erlauben, um Mieten an
einen stark inflationdren Markt anzupassen. Zusatzlich hat das Schichtensystem und die
resultierende Beliebtheit von gemeinsamen Besitz an Blrogebduden, speziell in Dubai, die
Eigentimergemeinschaft in unendlich viele Teile zersplittert. Das Resultat ist ein Fehlen von
Einzeleigentiimern in hervorragenden Lagen mit dauerhaften Mietvertragen, was letztlich Ausdruck
der Investitionsziele institutioneller Investoren ist.

- In momentan von Mietern bevorzugten Regionen nehmen Besitzer zusétzliche Mieter an und fordern
Vereinbarungen in Mietvertragen fir die Kindigung dieser. Hinzu kommt, wenn Anbieter ein
Produkt gestalten wollen, bauen solche Klauseln das stabile Einkommensmodell ab.

- Kaufer und Verkéaufer sind in einer Sackgasse angekommen: Immobiliengesellschaften wollen ihr
Geschaftsmodell innerhalb einer stabilen Vermdégenseinkommensgewinnung wiederherstellen, aber
Verkaufer sind nicht bereit oder nicht fahig, ihr Produkt so zu verédndern, dass es beim Investor
Anklang findet. Somit entstehen konsequenterweise negative Kapitalflisse hinsichtlich der
Immobilieninvestitionen.

e Regionale Investoren konzentrieren sich auf den weltweiten Markt bei der Suche nach
Mdglichkeiten zur Investition;

e Durch die Unmdglichkeit passende Investitionsmoglichkeiten zu finden, verzichten
auswartige Institutionen auf regionale Investitionen.

- Ein entstehender Trend ist die Kreation von neuen regionalen ,Investitionsfahrzeugen”,
insbesondere die von starker liquiden ,Investitionsfahrzeugen”, wie REITs. Immer noch ein
neuartiges Konzept in der Region, nehmen wir doch an, dass solche ,Fahrzeuge” in den
kommenden Jahren verstarkt auftauchen werden.
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Der wichtigste, die Investitionsentscheidungen
bestimmende Faktor, ist das Risiko. Dies ergibt
sich aus der Sicherheit der Mieteinnahmen und
der politischen Instabilitdét. Als nachster
ausschlaggebender Punkt gilt das Fehlen von
preislich angemessenen Produkten. Dies steht im
Gegensatz zu bisherigen Studien, in denen die
Betroffenen angaben, dass hauptsachlich die
Transparenz  und die Kosten und deren
Moglichkeit zur Finanzierung die malRgebenden
Faktoren ihrer Investitionsentscheidungen
bildeten. Mittlerweile stehen diese Faktoren bei
Entscheidungen an letzter Stelle.

Bezliglich  bevorzugter Investitionsstrategien,
geben die meisten der Betroffenen ,Core (Kern)”

(( JoNES LANG
LASALLE
Real valwe in a changing world

Die darliber hinaus bevorzugte Investitions-
strategie ist ,Core (Kern) Plus”. Hierbei geht es
um das aktive Management in Bezug auf den
Bestand oder darum, Wertschatzungen fir die
Umstellung, die Renovierung oder die Expansion
anzubieten.

Es Uberrascht nicht, dass Investitions-
mdoglichkeiten mit hoéherem Risiko, wie der
Ausbau oder die ErschlieBung, weniger hoch im
Kurs stehen. Obwohl die meisten Investoren
abgeschlossene Projekte bevorzugen, einige,
wenige Investoren berlicksichtigen Entwicklungs-
moglichkeiten, welche auf Nischen abzielen.
Beispiele hierflr sind Investitionen in
erschwingliche Wohnungen, sowie Investitionen
in den Bereichen Bildung und Logistik.

ESTATE FZE

oder ,Passive” Strategien an. Auch dies weist
auf eine niedrige Risikobereitschaft hin,
unkomplizierte Investitionen werden bevorzugt.

Chart 4: MalRgebende Faktoren bei Investorenentscheidungen

Finanzierungskosten

Transparenz

Gesetze/Regelungen
Ausstiegsmadglichkeiten

Fehlen preislich angemessener Angebote

Risiko

0 2 4 B 8 10 12 14
Hoéhe der Nachfrage

Quelle: Jones Lang LaSalle
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Steigende Menge an potentiellem Kapital

Nahezu 75 % der Betroffenen gaben an, das Einzeltransaktionen werden sich jeweils auf
Niveau ihrer Investitionen bezogen auf den MENA Betrage zwischen 20 und 50 Millionen US-Dollar
Immobilienmarkt innerhalb der nachsten 12 belaufen.
Monate zu erhéhen (im Vergleich zu lediglich 7
%, die das Niveau ihrer Investitionen herabsetzen Die Mehrheit der Investoren (74 %) geben an,
mochte). dass sie die Mittel zur Finanzierung ihrer
Investitionsplédne der nachsten 12 Monate bereit
Entsprechend des Ausblicks, streben die haben. Die Ubrigen (26 %) planen eine
Betroffenen innerhalb des nachsten Jahres kombinierte  Schuldenfinanzierung und die
Investitionen im Immobilienbereich bis zu 6 Generierung von Aktienkapitalvermoégen zur
Milliarden US Dollar an. Diese Zahlen sind Erlangung der bendtigten Mittel.

wahrscheinlich etwas zu hoch angesetzt, da
einige Fonds versuchen werden, die gleiche
Geldquelle anzuzapfen.

Jones Lang LaSalle Ausblick — Steigendes Kapital fiihrt nicht zu steigenden Transaktionen

- Im Jahr 2010 gab es lediglich vier wichtige Transaktionen auf dem offenen Markt. Berlicksichtigt
sind hierbei auch der Abverkauf eines fertig gestellten und vollstédndig vermieteten Blrogebaudes in
Emaar Square und der Verkauf des Ritz Carlton Hotels im Dubai International Financial Centre.

- Investoren planen die Ausweitung ihres Investitionsniveaus auf dem MENA Immobilienmarkt, was
auf eine verhaltnismaRig umfassende Verfligbarkeit von Kapital hinweist. Obgleich dieses Kapital
wahrscheinlich die bestehenden Preise flir die limitierte Menge an hochwertigem Vermdgen
unterstlitzt, ist es unwahrscheinlich, dass zweitrangiges Vermdgen, welches mit geringerem
Interesse verbunden ist, bevorzugt wird.

Chart 5: Real Estate Investment Level Change

* Increase = Anstieg
W heregse @ Same @ Decrease * Same = gleichbleibend

Lang Decrease = Abnahme
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Die gleichen Renditeerwartungen bei allen Anlagemoglichkeiten
Jones Lang LaSalle Ausblick - Ungleichgewicht zwischen Mietern und Eigentiimern

- Angesichts des potentiellen Uberangebots an einigen Vermdégensarten quer durch die GCC (Golf
Kooperationsrat), erfassen aktuelle Erfolgsaussichten nicht in ausreichendem MaR das Marktrisiko.

- Begrenzte Ertragsabweichungen innerhalb verschiedener Standorte und Marktbereiche vermitteln
ein universelles Risiko und gleichen Markterfolg. Dies jedoch ist nicht realistisch.

- Wahrend Investoren nach Immobilien mit langen Mietvertragen und Mietsicherheit suchen, nutzen
Mieter die schwachen Marktbedingungen aus, um Bedingungen auszuhandeln, wie klrzere
Vertragslaufzeiten und Kiindigungsklauseln.

Renditedifferenzen liegen lediglich zwischen 9 und Im Vergleich zu den stabilen auslandischen
11 % in allen Vermdgensarten. Minimale Unter- Markten sind die regionalen Renditen niedrig.
schiede zwischen Stadten oder Vermdgensarten Unzureichende Risikopramien sind der
vermitteln, die Renditeerwartungen werden von Haupthinderungsgrund fur internationale
der Stabilitat der Mietvertrage bestimmt, mehr als Immobilieninvestitionen in der MENA Region.

vom Vermogensrisiko.
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Investoren erwarten einen weiteren Riickgang des Kapitalvolumens

Betroffene wurden Uber die Aussichten beziglich
der Kapitalwerte in Abu Dhabi, Dubai und Saudi
Arabien befragt. Fir alle drei Markte nahmen
diese fallende Vermdgenswerte im
Immobilienbereich innerhalb der nachsten 12
Monate an.

Zurickhaltende Preisannahmen koénnten darauf
hinweisen, dass das niedrige Transaktionsniveau
sich weiter fortsetzt. Wenn die Verkaufer ihre
Erwartungen nicht splrbar anpassen, wird die
Preisdifferenz zwischen Kaufern und Verkaufern

Laut der Befragung vermuten die Betroffenen die
héchsten Verluste an Kapitalrendite in Abu
Dhabi. Mehr Stabilitdt sehen die Investoren bei
den Werten in Dubai.

Investoren scheinen optimistisch in Bezug auf
den Markt in Saudi Arabien. Besonders bezlglich
der hohen Liquiditatsergebnisse der erfolgreichen
petrochemischen Wirtschaft und der finanziellen
Verpflichtung zur weiteren Entwicklung der
Infrastruktur. Investoren konzentrieren sich
weiterhin auf die petrochemische Industrie und

ESTATE FZE

bemerken dabei den indirekten, aber durchaus
signifikanten Einfluss des Immobilienmarktes.

bleiben und sich vielleicht sogar vergréRRern.
Weitere  Beschrdnkungen  verstarken diese
Tendenz.
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Jones Lang LaSalle Ausblick — Fallende Kapitalwerte verbunden mit Angebotszyklen

- In Bezug auf die Kapitalwerte stimmen die Annahmen der Betroffenen weitestgehend mit den
aktuellen Marktbedingungen Uberein. Wenn auch die Renditen in Dubai weiter fallen, hat sich die
Geschwindigkeit des Renditeabfalls vermindert. Indikatoren weisen darauf hin, dass einige
Standorte und Marktbereiche entweder am oder nahe am Boden liegen.

- Absurder Weise gibt es Anzeichen daflir, dass die Bevodlkerung von Wachstum ausgeht und der
Tourismus sich verbessert: Schulen sind voll und die Belegung der Hotels hat sich verbessert.

- Etablierte Wohngebiete und gewerblich genutzte Gebiete erfahren derzeit eine Stabilisierung der
Preise und in ausgewahlten Gebieten sogar einen Anstieg dieser. Gebiete wie Palm Jumeirah,
Dubai Marina und erstklassige Birogebiete, wie DIFC und Emaar Square haben sich bestens
entwickelt, wahrend periphdare und weniger entwickelte Gebiete mit schlechterer Infrastruktur
weiter leiden.

- Wahrend Dubai bereits den Angebotsgipfel Gberschritten hat, ndhert sich Abu Dhabi weiterhin dem
Gipfel seines Angebots. Daher wird angenommen, dass die Mieten und Verkaufspreise im
kommenden Jahr weiter fallen werden.

- Obgleich die Vereinigten Arabischen Emirate mit ihren starken Grundlagen auf eine groRere
Stabilitat hinweisen, wird ein angenommenes neues Angebot die Kapitalwerte in bestimmten
Bereichen und an bestimmten Orten herabsetzen.

Chart 7; Expected Change in Capital Values during 2011
Abu Dhabl Dubal Saudi Arabla
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Der Birosektor ist der attraktivste Sektor
Jones Lang LaSalle Ausblick- Investoren richten ihr Interesse auf fertig gestelite Produkte

- Innerhalb aller Bereiche liegt das hauptsachliche Interesse der Investoren auf bereits fertig
gestelltem und  betriebsbereitem  Eigentum, welches sich langfristige und sichere
Einkommensstrome sichert. Sehen wir weiter, wird sich das Fehlen hochwertiger
Investitionsmoglichkeiten weiter fortsetzen und somit das Transaktionsvolumen begrenzen.

- Obgleich Fachleute Interesse im Bereich des Nicht-Kernvermdégen zeigen, fokussiert sich der Markt
weiterhin auf den Bulrosektor. Das hat eine ironische Komponente, da sich auf verschiedenen
Markten in der MENA Region das beginnende Uberangebot an Blrogebiduden weiter fortsetzten
und das Risiko in diesem Sektor in kurzer Zeit weiter ansteigen lassen wird.

Obgleich ein generelles Interesse fir alle
Vermégensbereiche besteht, ist der Blrosektor

Eine spezielle Investorengruppe und verschiedene
Nischennutzer zeigen Interesse am Einzelhandel

der bevorzugte Bereich. Dieser Trend stimmt mit
den Investitionsstrategien  von institutionellen
Investoren im Immobilienbereich auf der ganzen
Welt Gberein.

Der Logistikbereich taucht als ein weiterer
angestrebter Sektor auf, speziell in Dubai und
den Vereinigten Arabischen Emiraten. Nicht von
einem Uberangebot bestimmt, wird dieser Markt
kurz- und mittelfristig einer der erfolgreichsten
sein. Dagegen werden private
Investitionsmadglichkeiten von einer starken
Regierungskontrolle beziiglich industrieller
Entwicklungen und industrieller Gebiete innerhalb

und der Gastronomie und suchen jetzt speziell
nach Mdglichkeiten in diesen Sektoren.

Das Interesse am Wohngebdudesektor
auslandischer, institutioneller Investoren st
begrenzt. In der MENA Region anséassige
Investoren haben jedoch Interesse an diesem
Sektor, vor allem in Bezug auf die niedere und
mittlere Preisklasse. Entwicklungen in diesem
Bereich wurden in den Jahren des Aufschwungs
versdumt. Immer mehr Bautrager und Investoren
sehen Mdoglichkeiten, zusammen mit der ortlichen
Verwaltung, Wohngebdude im  unteren
Kostenbereich zu verwirklichen.

der Region begrenzt.

Chart 8: Property Types of Interest
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Diese freie, auszugsweise Ubersetzung basiert auf der entsprechenden Studie von Jones Lang
LaSalle “MENA Missing Out on Global Capital Flows”.

Die Veréffentlichung finden Sie unter folgendem Link: http://www.joneslanglasalle-
mena.com/ResearchlLevel1/JLL% 20MENA REISS%206.pdf

Diese freie Ubersetzung ist ausschlieBlich zum internen Gebrauch bestimmt.

Eine Weitergabe bzw. anderweitige Verwendung ist nur mit schriftlicher Genehmigung von Jones
Lang LaSalle statthaft!
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