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* ohne Portfoliodeals

> NOCH KEINE BELEBUNG AUF DEM BURO-INVESTMENTMARKT

Im Jahr 2023 belief sich das Investmentvolumen fir Biroimmobi-
lien in Deutschland auf insgesamt nur knapp 6 Mrd. € Es war
damit das schwachste Resultat dieser Assetklasse seit der Finanz-
krise, und gegeniber 2022 musste ein Minus von rund 73 % ver-
zeichnet werden. In keiner anderen Assetklassen fiel der Ruck-
gang im Vorjahresvergleich derart umfangreich aus. Dennoch
kommen Buroobjekte auf einen Marktanteil von fast 26 %. Fur das
sehr verhaltene Transaktionsgeschehen im Birosektor zeichnen
gleich mehrere Grunde verantwortlich. Zum einen war die not-
wendige Preisanpassung in keinem anderen Marktsegment so
ausgepragt und damit zeitintensiv, zum anderen reagiert der BU-
roflachenumsatz immer sehr schnell und deutlich auf ricklaufige
Konjunkturentwicklungen, sodass auch von Seiten der Nutzer-
markte eher negative Signale ausgingen. Vor allem die geringe
Anzahl an grolRvolumigen Einzeldeals wie auch das nahezu kom-
plette Fehlen von Portfoliodeals zeichnen fir das schwache Ab-
schneiden verantwortlich.

> BERLIN MIT WEITEM ABSTAND AN DER SPITZE

Knapp 4,2 Mrd. € wurden im Laufe des Jahres 2023 in Biro-
Investments in den deutschen A-Standorten platziert (-75 % ggu.
2022). Besonders ins Gewicht fiel in den Top-Markten, dass auf-
grund der notwendigen Preisanpassung im Zuge des deutlich
gestiegenen Zinsniveaus das gesamte Jahr Uber nahezu keine
grofen Core-Transaktionen mit Buroobjekten registriert werden
konnten. Einmal mehr konnte sich Berlin mit weitem Abstand an
der Spitze des Feldes behaupten. Das Investmentvolumen belief
sich hier auf rund 1,5 Mrd. €, darunter Beteiligungen am Projekt
Mynd, dem Birogebdude BEAM sowie der Verkauf eines Teils der
QH Crown Projektentwicklung. Hamburg hat sich mit rund
750 Mio. € vor Minchen (680 Mio. €) platzieren kénnen. Dissel-
dorf, Frankfurt und Koln liegen nahezu gleichauf mit unterdurch-
schnittlichen Volumina von jeweils knapp 270 Mio. €.

) KLEINERE STANDORTE UBERPROPORTIONAL BETEILIGT

Wie Ublich entfiel auch 2023 der Grofiteil des Volumens (71 %) auf
die A-Standorte. Absolut gesehen liegen die in den Top-Stadten
platzierten 4,2 Mrd. € jedoch rund zwei Drittel unter dem Vorjah-
reswert. Wahrend auch die Kategorien der Stadte >250.000 Ein-
wohner (-62 %) und 100.000-250.000 Einwohner (-56 %) spurbare
EinbuBen verzeichnen, kann bei kleineren Stadten ein deutliches
Plus verzeichnet werden. Mit 472 Mio. € wurde dort rund ein
Drittel mehr als noch 2022 investiert. Zurickzufihren ist dies
nicht zuletzt darauf, dass in den kleineren BUromarkten der Kon-
solidierungszyklus bei der Preisfindung wesentlich schneller vo-

rangeschritten ist als in den Top-Markten.
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* GROSSTE MARKTDYNAMIK IM MITTLEREN GROSSENSEGMENT

Im Jahr 2023 kam es zu deutlichen Verschiebungen beim Invest-
mentvolumen nach Gréfenklassen. Bei den Abschlissen mit ei-
nem Volumen von jeweils uber 100 Mio. € ist die Dynamik beson-
ders stark gesunken. Nur 10 Transaktionen konnten im dreistelli-
gen Millionenbereich registriert werden, darunter kein Paketver-
kauf. Deutlich lebhafter prasentierte sich das mittlere GroRenseg-
ment zwischen 25 und 100 Mio. € mit gut 42 % Marktanteil. Den-
noch musste auch hier ein umfangreicher Rickgang der absoluten
Transaktionsvolumina registriert werden. Aufgrund des deutlich
fortgeschrittenen Preisanpassungsprozesses konnte im Segment
unter 10 Mio. € sogar ein leichtes Plus von 2 % gegenuber 2022
verzeichnet werden. Die Kategorie zwischen 10 und 25 Mio. €
prasentierte sich vergleichsweise robust (-10 % Umsatzvolumen),
mit einem deutlich ausgebauten Marktanteil von gut 21 %.

*D PRIVATES KAPITAL DOMINIERT INVESTITIONSGESCHEHEN

Die Verteilung des Investitionsvolumens auf die einzelnen Kaufer-
gruppen spiegelt eindricklich das verdnderte Finanzierungsum-
feld wider. So entfallt kumuliert rund ein Viertel des Umsatzes
auf private Anleger (14 %) und Family Offices (10 %), welche hau-
fig mit viel Eigenkapital ausgestattet und daher weniger zinsan-
fallig sind. Uberproportional stark war zudem die offentliche
Hand aktiv, welche mit 613 Mio. € einen Rekord verzeichnet.

»> SPITZENRENDITEN WIE ERWARTET WEITER GESTIEGEN
Die Netto-Spitzenrenditen sind wie erwartet noch einmal leicht
gestiegen, da der Zinszyklus der groRen Notenbanken noch nicht
vollstandig abgeschlossen war. Im Schnitt der A-Standorte haben
sie um 23 Basispunkte angezogen. Teuerster Standort bleibt Min-
chen mit einer Spitzenrendite von 4,20 %, gefolgt von Berlin und
Hamburg mit jeweils 4,25 %. In Koln und Stuttgart sind die Rendi-
ten auf 4,40 % geklettert, in Frankfurt und DUsseldorf auf 4,50 %.

*> PERSPEKTIVEN

Die Biro-Investmentmadrkte werden sich 2024 vorerst noch mit
einem herausfordernden Umfeld konfrontiert sehen. Die deutsche
Wirtschaft wird vermutlich nur langsam Fahrt aufnehmen, was
erst mit deutlicher Verzégerung auf den Nutzermarkten positiv
spurbar werden dirfte. Weiterhin steht die finale Entscheidung
der Notenbanken zur weiteren Zinsentwicklung noch aus. Aller-
dings mehren sich die positiven Signale, die fir eine wieder stei-
gende Investmentaktivitat sprechen. Zu nennen ist die weitestge-
hend abgeschlossene Preisfindungsphase in Verbindung mit der
Tatsache, dass breite Einigkeit darUber herrscht, dass der Zins-
gipfel erreicht sein dUrfte. Auf der Basis verbesserter Finanzie-
rungskosten, insgesamt robuster Nutzermadrkte mit weiter stei-
genden Mieten ,allen voran im Top-Segment, werden sich attrak-
tive Chancen fur Investoren auch im Core-Segment bieten, was
mit zu einer Belebung der Méarkte beitragen durfte.
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