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> AUCH IN Q3 NUR MODERATES TRANSAKTIONSGESCHEHEN

Der Stuttgarter Investmentmarkt zeigte auch im Verlauf des drit-
ten Quartals keine nachhaltige Belebung. Nach den ersten neun
Monaten des Jahres steht ein Transaktionsvolumen von lediglich
561 Mio. € zu Buche, womit das Vorjahresresultat um 48 % und
der langjahrige Durchschnitt um rund 47 % unterschritten wurde.
Die baden-wirttembergische Landeshauptstadt steht mit dieser
Entwicklung jedoch nicht alleine dar. Das Marktgeschehen ist
aktuell flachendeckend vom herausfordernden Finanzierungsum-
feld sowie der gesamtwirtschaftlichen Gemengelage gepragt. Im
Vergleich mit den Ubrigen A-Stddten liegt Stuttgart beim inves-
tierten Volumen zwar auf dem vorletzten Platz, verzeichnet je-
doch im Vergleich zu den Vorjahren die geringsten prozentualen
EinbuBen. Die im bisherigen Jahresverlauf mit Abstand grofte und
einzige registrierte Transaktion im dreistelligen Millionenbereich
auf dem Stuttgarter Investmentmarkt stellt der Verkauf der Cal-
wer Passage im zweiten Quartal dar. Verkdufe von anteilig einge-
rechneten Immobilien innerhalb groRerer Portfolios konnten der-
weil noch nicht registriert werden, womit das gesamte Resultat
auf Einzeldeals ful3t.

*> WENIGE GROSSDEALS BESTIMMEN MARKTGESCHEHEN

Durch die aktuell vergleichsweise niedrige Transaktionsanzahl
beeinflussen einige wenige Einzeldeals die Verteilung der Invest-
ments nach GréRenklassen spurbar. So entfallt mit rund 63 % ein
aullergewohnlich hoher Anteil auf Deals oberhalb der 50-Mio.-€-
Marke. Absolut gesehen liegen die in diesem Segment registrier-
ten 352 Mio. € nichtsdestotrotz rund ein Drittel unterhalb des
langjahrigen Durchschnitts. Wahrend Transaktionen im Bereich
<10 Mio. € mit anteilig 2 % nur eine sehr untergeordnete Rolle
spielen, tragen die mittleren GréRenklassen von 10 bis 50 Mio. €
rund 35 % zum Ergebnis bei.

) LOGISTIKOBJEKTE MIT UBERDURCHSCHNITTLICHEM VOLUMEN

Die Verteilung des Umsatzes auf die einzelnen Objektarten wird
mit groBem Abstand von Buroobjekten (anteilig rund 52 %) ange-
fuhrt, was nicht zuletzt auf die Calwer Passage zurUckzufihren
ist, die den GroRteil ihrer Mieteinnahmen mit BUronutzungen
generiert. Auf dem zweiten Rang folgen Logistikobjekte, die 29 %
beitragen. Mit insgesamt gut 163 Mio. € kommt die Assetklasse
im langjahrigen Vergleich (94 Mio. €) sogar auf einen deutlich
uberdurchschnittlichen Wert. GroRter registrierter Deal der Ob-
jektart ist der Erwerb des Bauknecht Business Parks durch Quan-
tum fUr einen Spezialfond. Wahrend Einzelhandelsimmobilien mit
gut 10 % ebenfalls einen zweistelligen Umsatzbeitrag leisten,
entfallen auf Hotels bislang lediglich 6 %.
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) CITY UND PERIPHERIE UBERPROPORTIONAL BETEILIGT

Bis Ende September wurden rund 205 Mio. € in den Stuttgarter
Citylagen Investiert, wodurch sie das Lage-Ranking mit einem
Umsatzanteil von knapp 37 % anfuhren. MaRgeblich verantwort-
lich fir das starke Abschneiden ist neben dem Verkauf der Calwer
Passage auch die VerauRerung des Galeria-Objekts in der Eber-
hardstralle an die Stadt Stuttgart, die ihr Vorkaufsrecht fur die
Liegenschaft zog. Auf Rang 2 folgt die Peripherie, die auf einen
Marktanteil von gut 29 % des Transaktionsvolumens kommt. Hie-
rin spiegelt sich vor allem das vergleichsweise hohe Investment-
geschehen der Objektklasse Logistik wider. Wahrend der Cityrand
(22 %) ebenfalls die 20-%-Marke knackt, sind die Ublicherweise
von Burotransaktionen gepragten Nebenlagen aktuell mit nur
rund 12 % beteiligt. Mit im Langzeitvergleich niedrigen 68 Mio. €
entspricht dies absolut gesehen ihrem bisher schwachsten je
registrierten Resultat.

*> PENSIONSKASSEN AN DER SPITZE

Zum Ende des dritten Quartals kénnen fir insgesamt vier Kaufer-
gruppen Umsatzanteile im zweistelligen Prozentbereich vermel-
det werden. An der Spitze des Rankings stehen Pensionskassen
mit anteilig 26 %, was vor allem auf den Kauf der Calwer Passa-
gen durch die Versicherungskammer Bayern zurickgeht. Auf dem
zweiten Platz liegt mit einem ungewohnlich hohen Anteil von
rund 19 % die 6ffentliche Hand. Nicht nur in Stuttgart ist in jings-
ter Zeit immer haufiger zu beobachten, dass Kommunen insbe-
sondere in innerstadtischen Lagen ihr Vorkaufsrecht geltend ma-
chen, um die Umsetzung ihrer stadtebaulichen Ziele besser steu-
ern zu konnen. Komplettiert wird das Treppchen von Investment/
Asset Managern, die mit anteilig 17,5 % nur knapp vor den Spezi-
alfonds (17 %) liegen.

» AUFWARTSTREND BEI DEN RENDITEN GEHT WEITER

Vor dem Hintergrund der abermaligen Zinserhéhungen der gro-
Ben Notenbanken sind auch die Renditen in allen Assetklassen
weiter gestiegen. So hat die Netto-Spitzenrendite fir BUroobjekte
gegenUber dem Vorquartal noch einmal um 30 Basispunkte auf
nun 4,20 % zugelegt. Wahrend fur die Objektart Logistik ein Plus
von 10 Basispunkten auf nun 4,10 % zu Buche steht, ist der An-
stieg fur innerstadtische Geschaftshauser mit Plus 5 Basispunkten
auf jetzt 3,85 % vergleichsweise moderat.

»> PERSPEKTIVEN

Da sich die Rahmenbedingungen im Schlussquartal kaum wesent-
lich dndern werden, ist in den letzten drei Monaten des Jahres
nicht mit einer umfangreichen Marktbelebung zu rechnen. Ent-
sprechend ist ein weiterer Renditeanstieg bis Jahresende wahr-
scheinlich. Mit einer an Schwung gewinnenden Gesamtwirtschaft
und dem Abschluss des Zinserhéhungszyklus durfte allerdings
spatestens Mitte 2024 wieder eine spurbare Beschleunigung bei
den Investmenttransaktionen einsetzen.
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