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MARKTUBERBLICK

Die Rahmenparameter fir den deutschen Investmentmarkt gestalteten sich auch im dritten
Quartal herausfordernd. Geopolitische Unsicherheiten und sich verteuernde Finanzierungs-
konditionen setzen weiterhin die Leitplanken. Fir Investoren stand in Konsequenz in den
vergangenen drei Monaten die Neukalkulation von Businesspldnen sowie die Adjustierung von
Risiko und Investmentopportunitdt auf der Agenda, was in Ankaufsprozessen durchaus
drosselnd auf das Tempo wirken konnte. Entsprechend ist das Investmentvolumen im
direkten Quartalsvergleich erneut gesunken, sodass in den vergangen drei Monaten nur rund
49 Mrd. € (-21 % ggi. Vorjahr) Investmentumsatz registriert werden konnten. Das
Gesamtinvestmentvolumen summiert sich damit Ende des dritten Quartals auf 17,1 Mrd. €
und verfehlt das Vorjahresergebnis trotz eines starken Jahresauftakts um knapp 2 %.

Der deutliche Anstieg der Finanzierungskosten spiegelt sich in der Entwicklung der Renditen
wider. Im dritten Quartal sind die Netto-Spitzenrenditen Uber samtliche Assetklassen hinweg
zumeist moderat zwischen 10 und maximal 20 Basispunkten gestiegen. Fir Biros ist die
Netto-Spitzenrendite im Durchschnitt der A-Standorte auf 4,56 % (+7 bp) und im
Logistiksegment auf 4,70 % (+10 bp) gestiegen. Fur Shoppingcenter werden derzeit 6,10 %
(+10 bp), fur Supermarkte/Discounter 500 % (+10 bp) und fir lebensmittelgeankerte
Fachmarktzentren 4,75 % (+10 bp) angesetzt. Bei innerstadtischen Geschaftshausern liegt die
Netto-Spitzenrendite im Durchschnitt der A-Standorte bei 3,94 % und damit um rund 9
Basispunkte hoher als zur Jahresmitte.
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Entwicklung des Investmentvolumens

Mio. € 01 e Q2 Q3 Q4 e Q1-03
80.000

70.000

60.000

50.000

40.000
30.000

20.000

10.000

0

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Spitzenrenditen (netto) nach Objektart

em— B r0* Geschaftshauser*
e | OGS LIK* == Shoppingcenter
Supermarkte/Discounter e FaChMarktzentren

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Q1-Q3
2026

* @ A-Standorte (Berlin, Dusseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln, Minchen, Stuttgart)

INVESTMENTMARKT | DEUTSCHLAND

Quelle: BNP Paribas Real Estate GmbH, 30. September 2026



@nan e

BURO IST STARKSTE GEWERBLICHE
ASSETKLASSE

MUNCHEN MIT HOCHSTEM
VOLUMEN UNTER DEN A-STADTEN
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INVESTMENTMARKTSTRUKTUR

Buroimmobilien belegen mit einem Transaktionsvolumen von knapp 4,4 Mrd. € und einem
Marktanteil von rund 26 % weiterhin die Spitzenposition unter den gewerblichen
Assetklassen. Das Vorjahresergebnis wird lediglich um etwa 2 % verfehlt. Analog zum
Gesamtmarkt hat das Birosegment im dritten Quartal etwas an Dynamik eingebuflt und
notiert ein Investmentvolumen von 1,2 Mrd. € beziehungsweise rund 50 Transaktionen.
Logistik-Investments folgen mit rund 4 Mrd. € bzw. anteilig 23 % auf dem zweiten Rang.
Zweistellige Umsatzanteile entfallen zudem noch auf Einzelhandelsinvestments (3,1 Mrd. €
anteilig 18 %) sowie Healthcare-Immobilien (1,9 Mrd. € 11 %). Im aktuellen Marktumfeld
tragen Einzeltransaktionen mit rund 13,2 Mrd. € und einem Anteil von 77 % weiterhin das
Gros zum gewerblichen Investmentumsatz bei. Portfoliotransaktionen spielen im
Gesamtmarkt mit 3,9 Mrd. € Investmentvolumen weiterhin eine untergeordnete Rolle, sind
aber eine gewichtige Marktkomponente bei Healthcare und Logistik.

Das Transaktionsvolumen in den sieben A-Standorten belduft sich nach neun Monaten auf
knapp 6,7 Mrd. € (-11 % ggi. Vorjahr). An der Spitze steht Munchen mit rund 1,7 Mrd. € und
einem deutlichen Plus von 18 % im direkten Vorjahresvergleich. Fast die Halfte des Volumens
der bayerischen Landeshauptstadt entfallt dabei auf Biroobjekte. Ebenfalls getragen von
einer wesentlich hoheren Transaktionsdynamik im Birosegment verzeichnen auch Disseldorf
(963 Mio. €) mit plus 26 % und Frankfurt (839 Mio. €) mit plus 52 % deutliche Zuwachse. In
Hamburg (1,2 Mrd. € -7 %), Berlin (1 Mrd. € -56 %), Stuttgart (295 Mio. €; -23 %) und Koln
(661 Mio. €; -10 %) sind demgegenuber rucklaufige Volumina zu beobachten.

Investments nach GroRenklassen
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Investments an den A-Standorten
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VERBESSERTE
KONJUNKTURAUSSICHTEN

TRANSAKTIONSDYNAMIK IN 04
DURFTE WIEDER LEICHT ZULEGEN
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PERSPEKTIVEN

Der deutsche Investmentmarkt dirfte im vierten Quartal wieder an Transaktionsdynamik
gewinnen. Trotz geopolitischer Unsicherheiten senden wichtige Marktparameter zunehmend
Signale fir moderates Wachstum und eine bessere Kalkulierbarkeit. Dazu z&hlen die
verbesserten Konjunkturaussichten, robuste Nutzermdrkte und der konsequente Kurs der
Zentralbanken bei der Inflationsbekdmpfung. Die fUhrenden deutschen Wirtschafts-
forschungsinstitute haben ihre Wachstumsprognose fur 2026 von 0,6 % auf 1,3 % angehoben.
Exporte und Industrieproduktion entwickelten sich besser als erwartet, zusétzliche Impulse
kommen von den offentlichen Ausgaben fir Infrastruktur und Verteidigung. Auch die
Vermietungsmaérkte zeigen sich robust und sollten vom moderaten Wachstum profitieren.

In welchem Umfang die Transaktionsaktivitat zulegt, bleibt jedoch davon abhangig, wie
schnell die Preisfindung vorankommt. Steigende Finanzierungskosten bremsen den Markt
weiterhin, erhohen zugleich aber den Druck auf Kaufer und Verkdufer, sich auf heute
tragfahige Konditionen zu verstandigen. Da eine deutliche Verbesserung der
Finanzierungskonditionen kurzfristig nicht absehbar ist, dirfte insbesondere bei ohnehin
anstehenden Verkaufsentscheidungen die Bereitschaft zunehmen, Transaktionen auf Basis
des aktuellen Marktumfelds zum Abschluss zu bringen. Wo Kaufpreise die Ertrags-
perspektiven und den objektspezifischen Investitionsbedarf angemessen berUcksichtigen,
dirfte der Spielraum fur Abschlisse wachsen. Punktuelle Renditeanpassungen bleiben dabei
moglich. Insgesamt ist mit einem stdrkeren Schlussquartal zu rechnen, eine ausgepragte
Jahresendrally dirfte jedoch ausbleiben.
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Investmentmarktdaten
(1032025 1032026 VERANDERUNG

Gesamt (Mio. €) 17.505 17.145 -2,1%

Portfolioanteil 23,5% 23,0% -0,5 %-Pkte.
Anteil Gber 100 Mio. € 27,0% 34,8% +7,8 %-Pkte.
Anteil Biro 25,5% 25,6% +0,1 %-Pkte.
Anteil A-Standorte 42,6% 38,9% -3,7 %-Pkte.
Anteil ausldndischer Kaufer 44,3% 48,9% +4,6 %-Pkte.

NETTO-SPITZENRENDITEN® 01032025
Birro 4,36%
Geschaftshiuser 3,76%
Logistik 4,40%

* @ A-Standorte (Berlin, Dusseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln, Minchen, Stuttgart)
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