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*> SCHWACHES ERSTES HALBJAHR

Nach Ende des ersten Halbjahres 2023 belief sich das Investiti-
onsvolumen auf nur rund 2,63 Mrd. €. Damit wurde das Halbjah-
resergebnis des Vorjahres mit 63 % deutlich verfehlt. Auch der
langjahrige Durchschnitt wurde um 69 % unterschritten. Insge-
samt wurde das schlechteste erste Halbjahr seit 2011 verzeich-
net. Die Investitionsaktivitditen auf den deutschen Wohn-
Investmentmarkten haben auch im zweiten Quartal nicht wesent-
lich an Fahrt aufnehmen kénnen. Neben einigen makrookonomi-
schen Unsicherheiten haben die erschwerte bzw. verteuerte
Fremdkapitalfinanzierung - beférdert durch den straffen Zinsan-
hebungszyklus - weiterhin fur ein sehr verhaltenes Transaktions-
geschehen gesorgt. Die Preisfindungsphase ist dabei noch nicht
abgeschlossen, sodass zwischen Kauf- und Verkaufsgesuchen
groltenteils noch Preisdifferenzen bestehen. Es mangelt daher
weiter an der Realisierung von marktbereitenden groRvolumigen
Deals.

*> ALTERE BESTANDSOBJEKTE UND PROJEKTE AM GEFRAGTESTEN

Das Fehlen von institutionellen Investoren am Markt und das
geringe Investitionsvolumen hat auch seine Spuren in den Antei-
len der einzelnen Assetklassen hinterlassen. Bestandsportfolios
mit groBem Volumen dominieren gewodhnlich das Investmentge-
schehen (10-Jahresdurchschnitt: 52 %), kamen jedoch im ersten
Halbjahr auf gerade einmal knapp 11 %. Altere Bestandsobjekte
waren mit einem Anteil von 46 % verhaltnismaRig stark gesucht
(2 10 lahre: 17 %). Auch Projekte bzw. Forward Deals kommen
ebenfalls auf einen weit Uberdurchschnittlichen Anteil von gut
40 % (@ 10 Jahre: 24 %). Nach wie vor scheinen Investoren zu-
nachst ihre alteren Bestandsobjekte zu veraullern, um sich grofe-
ren Risiken in ihren Portfolios zu entledigen.

*> MARKT WEITER KLEINTEILIG

Sehr geringe Investitionsaktivitaiten im grofvolumigen Segment
sind ein Grund fur das niedrige Gesamtvolumen. Das Segment
uber 100 Mio. € kommt zwar auf einen relativ hohen Umsatzan-
teil von 41 %, absolut betrachtet sind jedoch vier registrierte
GroRtransaktionen mit einem kumulierten Volumen von 1,08
Mrd. € im langjahrigen Vergleich sehr wenig (& 10 Jahre: 5,03
Mrd. €). Hingegen zeigt sich das Segment der mittelgroen Deals
(50-100 Mio. €) mit einem Anteil von 21 % deutlich lebhafter
(2 10 Jahre: 17 %). Das durchschnittliche Investmentvolumen pro
Deal betrug nur rund 35 Mio. €. Somit ist der Markt nach wie vor
wesentlich kleinteiliger als in den vergangenen Jahren.
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Investments nach Kaufergruppen 1. Halbjahr 2023 > US-AMERIKANISCHES KAPITAL KOMMT ZURUCK

min% Als positives Zeichen fir neue Opportunitaten auf den deutschen
Investment/Asset Manager Wohn-Investmentmarkten kann die Rickkehr von US-
amerikanischem Kapital gewertet werden. Wéhrend im ersten
Quartal amerikanische Kaufer dem Markt weitestgehend fernge-
blieben sind, wurden im zweiten Quartal immerhin zwei grof}vo-
lumige Transaktionen verzeichnet. US-amerikanisches Kapital
kommt mit rund 22 % auf einen Uberdurchschnittlichen Anteil (@
10 Jahre: 6 %). Die beiden starksten Kaufergruppen Investment
Manager und Family Offices steuerten mit 26 % (@ 10 Jahre: 9 %)
bzw. 22 % (@ 10 Jahre: 4 %) weit Uberdurchschnittliche Anteile
zum Investmentvolumen bei. Die hohe Ausstattung mit Eigenkapi-
tal durfte das rege Kaufinteresse dieser Kaufergruppen erklaren.
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Ubrige Investoren

*> WEITERER ANSTIEG DER NETTO-SPITZENRENDITEN

Parallel zu den Zinserhéhungen durch die EZB legten auch die

Netto-Spitzenrenditen fir Neubauobjekte im zweiten Quartal
Investments nach Herkunft des Kapitals 1. Halbjahr 2023 spurbar zu. Der Anstieg gegeniber dem ersten Quartal bewegte
in % sich im Bereich zwischen 35 und 50 Basispunkten. Nach wie vor
ist Minchen der teuerste Standort (3,35 %). Dahinter rangieren
bei 3,40 % Berlin, Frankfurt, Hamburg und Stuttgart. Fir Dissel-
dorf und Koln werden aktuell 3,50 % angesetzt.

m Deutschland

* ANTEIL DER A-STANDORTE LEICHT UBERDURCHSCHNITTLICH
In den ersten sechs Monaten suchten Investoren besonders stark
das solide Investmentumfeld der A-Stadte auf. Auf diese entfiel
ein Anteil von knapp 67 % (@ 10 Jahre: 42 %).

m Europa
Nordamerika

m Sonstige
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> PERSPEKTIVEN

Das erste Halbjahr ist ein Beleg fur die andauernde Preisfin-
dungsphase auf dem deutschen Wohn-Investmentmarkt. Dennoch
zeigen erste marktbereitende Deals, wie der Vonovia-Deal in
Muinchen, dass sich Kaufer und Verkaufer wieder annahern. Trotz
Investmentvolumen A-Standorte und Anteil bundesweit 1. Hj. der Entschlossenheit der EZB das 2-%-Inflationsziel zu verfolgen,
in Mio. € m A-Standorte — Anteil A-Standorte ist davon auszugehen, dass ein GrofRteil im Zinserhéhungszyklus
6.000 70% bereits vollzogen wurde. Aufgrund des zu erwartenden Rickgangs
— der Inflation ist im zweiten Halbjahr nur noch mit kleineren Zins-
5.000 60% schritten bzw. einer Zinserhéhungspause zu rechnen. Gleichzeitig
— 0% dirften Investoren in den kommenden Monaten langsam das sich
4,000 — — stabilisierende Zinsniveau als neue Realitat akzeptieren und wie-
40% der in den Investitionsmodus umschalten. Denn die nachfragesei-
3000 —| tigen Fundamentaldaten, die sehr geringen Neubauvolumina so-
wie deutliche Mietpreissteigerungen und steigende Mietrenditen
2000 — . . e :

durften perspektivisch fir einen relativ starken deutschen Wohn-
1.000 J l 0% Investmentmarkt sprechen. Aufgrund des schwachen _ersten
Halbjahrs und weniger groRvolumiger Transaktionen ist fur 2023
0 0% noch mit einem unterdurchschnittlichen Investmentvolumen zu
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 rechnen. Spatestens 2024 dirften jedoch die Karten neu gemischt
werden, gesunde Preisanpassungen nachgeholt worden sein und

wieder frisches Kapital in Wohnimmabilien flieRen.
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At a Glance ist einschlieflich aller Teile urheberrechtlich geschitzt. Eine Verwertung ist im Einzelfall mit schriftlicher Zustimmung der BNP Paribas Real Estate GmbH mdglich.
Das gilt insbesondere fir Vervielfaltigungen, Bearbeitungen, Ubersetzungen, Mikroverfilmungen und die Einspeicherung und Verarbeitung in elektronischen Systemen.

Die von uns getroffenen Aussagen, Informationen und Prognosen stellen unsere Einschatzung zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Berichts dar und kénnen sich ohne Vorankindigung andern. Die Daten
stammen aus unterschiedlichen Quellen, die wir als zuverléssig erachten, aber fir deren Richtigkeit und Genauigkeit wir keine Gewahr ubernehmen. Dieser Bericht stellt explizit keine Empfehlung oder
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