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Abb. 1: Transaktionsvolumen Deutschland (letzte 12 Monate rollierend)
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Quelle Savills / * nur Transaktionen mit mind. 50 Wohneinheiten

Stabiles Fundament

Vor dem Hintergrund erster Leitzinssenkungen
durch die Européaische Zentralbank bei

weiterhin schwierigen realwirtschaftlichen
Rahmenbedingungen zeigte sich der deutsche
Immobilieninvestmentmarkt in den zurtckliegenden
drei Monaten stabil. FUr den gesamten Jahresverlauf
summiert sich das Transaktionsvolumen auf

ca. 21,2 Mrd. Euro und entspricht damit etwa

dem Wert der entsprechenden Vorjahresperiode
(21,7 Mrd. Euro). Mit Blick nach vorn sind wir
vorsichtig optimistisch, dass der Markt allmahlich
aktiver wird. Die Preisvorstellungen von potenziellen
Kaufern und Verkaufern liegen unserer Beobachtung
nach deutlich naher beieinander als noch zu Beginn
des Jahres und die eingeleitete Zinswende durfte

Tab. 1: Transaktionsvolumen (in Mio. Euro)

dazu beitragen, dass sie sich weiter annahern.
Damit verliert einer der groten Bremskldtze fur
den Investmentmarkt der letzten zwei Jahre an
Gewicht und das durfte wieder mehr Transaktionen
ermoglichen.

Privatinvestoren mit rekordhohem Anteil
als Kaufer

Stabil blieb nicht nur das Transaktionsvolumen,
sondern erneut auch die Spitzenrenditen.
Abgesehen von Shopping-Centern, wo wir

die Rendite gegentber dem Vorquartal um

10 Basispunkte angehoben haben, gab es keine
Veranderungen. Auch diese Preisstabilitat, die
zunehmend mit Transaktionsevidenz belegt
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-80 %

Verglichen mit
dem jahrlichen
Transaktionsvolumen
der Jahre 2012
bis 2021 fiel das
Transaktionsvolumen
im BlUrosegment in
den letzten zwolf
Monaten um 80 %
geringer aus. Keine
andere Nutzungsart
verzeichnete einen
starkeren Rlickgang.

11 %

Mehr als jeder
zehnte Euro des
Ankaufsvolumens in
diesem Jahr entfiel
auf Privatinvestoren
inklusive Family-Offices.
Nie war ihr Anteil héher.

GGU. VORMONAT (SEP 2023

SEP 24 2023 BIS SEP 2024) (OKT 2022 BIS SEP 2023) BIS AUG 2024)
GEWERBE 1.805 22.061 -18,2% -37%
WOHNEN* 688 7.410 +.8% -1,4%
INSGESAMT 2,493 29.471 -14.1% -31%
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ist, erleichtert das Zustandekommen von
Transaktionen, weil Kaufer und Verkaufer sich
auf diese Preispunkte stitzen k&énnen. Nach wie
vor ist es so, dass vor allem im Core-Segment
Eigenkapitalkdufer dominieren, darunter private
Investoren inklusive Family-Offices. Auf Letztere
entfiel im bisherigen Jahresverlauf mehr als jeder
zehnte Euro des Ankaufsvolumens. Das ist der
hdchste Anteil, den wir seit Beginn der Erfassung
dieser Daten im Jahr 2009 registriert haben.

Value-Add-Ansatze besonders attraktiv
Wahrend private Investoren im Core-Segment am
aktivsten sind, verflugen viele Investment-Manager
und institutionelle Investoren vor allem Uber Value-
Add-Geld, das sie platzieren wollen. Mit Blick

auf die stark ausgepragte Diskrepanz zwischen
den Kapitalwerten von erst- und zweitklassigen
Objekten erscheinen Value-Add-Anséatze

trotz der hohen Baukosten durchaus attraktiv.
Angesichts des in praktisch allen Segmenten stark
zurlckgegangenen Neubauvolumens kdnnte sich
diese Preisschere in den nachsten Jahren sogar
noch weiter 6ffnen und an den Nutzermarkten

flr eine steigende Knappheit moderner Flachen
sorgen, von denen EigentUimer in Form steigender
Mieten profitieren kdnnen. Insofern gehen wir davon
aus, dass sich der Investorenkreis fur Immobilien
mit Value-Add-Potenzial noch vergrdéBern wird.
Das schliet auch solche Immobilien ein, die sich
fur eine Umwidmung eignen. So beobachten wir
beispielsweise vermehrt Ansatze, BUroimmobilien
ohne wirtschaftlich tragféhige Perspektive in
gewerbliche Apartmentanlagen umzuwidmen.

Verbreitete Bliroskepsis eroffnet
Ankaufschancen

Der Anteil von BUroimmobilien am gesamten
Transaktionsvolumen belief sich im bisherigen
Jahresverlauf auf lediglich 16 %, was nach

Abb. 2: Anzahl der Transaktionen*
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Quelle Savills/ * Gewerbe- und Wohnimmobilien

Wohn- (23 %), Handels- (20 %) sowie Industrie-/
Logistikimmobilien (18 %) nur Rang 4 bedeutet.
Zum Vergleich: Im Durchschnitt der zehn Jahre

vor der Zinswende lag der Anteil bei 31%. Im
BUrosegment zeigt sich die Zurtckhaltung
institutioneller Investoren besonders deutlich.

So haben wir in diesem Jahr noch keinen Ankauf
einer BlUroimmobilie durch eine Versicherung

oder Pensionseinrichtung registriert (indirekte
Anké&aufe, z. B. Uber Spezialfonds, ausgenommen).
Bliebe es bis Jahresende dabei, ware das ein
Novum in unserer Datenhistorie. Da nach

unserer Beobachtung sehr viele institutionelle
Investoren die BUroimmobilienguote in ihren
Portfolios reduzieren wollen, fallen sie nicht nur

als potenzielle Kaufer aus, sie stehen sogar eher
auf der Verkauferseite. Sie stehen jedoch vor dem
Dilemma, dass viele der Objekte in ihren Portfolios
aufgrund ihres groBen Volumens im aktuellen
Marktumfeld schwer verauBerbar sind. Die Zahl der
Burotransaktionen jenseits von 50 Mio. Euro war im
bisherigen Jahresverlauf einstellig. Im Durchschnitt
betrug das Volumen bei Einzelobjektverkaufen
knapp 20 Mio. Euro. All das druckt aus: Die Skepsis
der Investoren gegentber BUroimmobilien ist grof3.
Dass allerdings mehr oder minder alle BUros in
Sippenhaft genommen werden, weil manche von
ihnen keine Zukunft mehr haben, ist in unseren
Augen eine Chance fur diejenigen Investoren,

die den Spielraum haben, gegen den Strom zu
schwimmen. So schwierig es ist, selbst moderne
BUros am Investmentmarkt an den Mann oder

die Frau zu bringen, so nachgefragt sind sie am
Vermietungsmarkt. Den steigenden Leerstanden
und der schwachen Konjunktur zum Trotz stiegen
die Mieten fur hochwertige BUros bis zuletzt und
die gewiss heraufziehende Neubauflaute kdnnte
die Knappheit in den nachsten Jahren noch steigen
lassen

Laden Sie hier die Abbildungen und Rohdaten herunter ,i,

Abb. 3: Spitzenrenditen (@ Top 6)

Spanne Min/Max, letzte 10 Jahre Mittelwert, letzte 10 Jahre Aktuell (Q3 2024)
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Wir helfen Menschen, ihre
Immobilienziele zu verwirklichen.
Und das seit ber 160 Jahren.

An der Londoner Borse gelistet,
Uber 40.000 Beraterinnen und
Berater in mehr als 70 Landern: Mit
Savills bekommen Sie weltweit
fundierte Expertise zu

Gewerbe- und Wohnimmobilien. In
Deutschland ist Savills mit mehr als
450 Mitarbeitenden in sieben
Buros an den wichtigsten
Immobilienstandorten prasent.
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