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,Eine Investition in Wissen bringt
noch immer die besten Zinsen.*

Zitat von Benjamin Franklin

Fur weitere Informationen rufen Sie uns gerne an. Bei uns be-
gegnen Sie Fachleuten, die Sie gerne mit ihrem Wissen un-
terstUtzen. Wir freuen uns auf Sie.
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Marktiberblick 2023

Transaktionsvolumen

Mit 6,2 Mrd. Euro auf dem niedrigsten Niveau seit 2011

Gehandelte Wohneinheiten

33.700 bzw. um 47 Prozent weniger als im Vorjahreszeitraum

Raumlicher Fokus

Berlin mit den meisten Transaktionen, A-/B-Stadte im Fokus der

Ankaufsvolumens von Uber 47 Prozent

Nachfrage
Investorentyp "Assetmanager / Fondsmanager" starkste Kaufergruppe
Deutsche Investoren dominieren auf Buy-Side trotz Abnahme des
Investorenherkuntft

Quelle: apollo valuation & research GmbH

Transaktionen 2011 - 2023
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Transaktionsvolumen nach GroBenklassen 2023
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Quelle: apollio valuation & research GmbH

Transaktionsvolumen nach Investorentyp 2023

Assetmanager / Fondsmanager

Offene Immobilienfonds / Spezialfonds
Immobiliengesellschaften
Privatinvestoren / Family Offices
Offentliche Hand

Versicherungen / Pensionskassen
Projektentwickler / Bautrager

Banken

Geschlossene Fonds
Private-Equity-Fonds / Opportunity-Fonds
Immobilienaktiengesellschaften / REITs
Uberregionale Verbénde / Genossenschaften
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*Verkauf von Wohnungspaketen oder Wohnungsanlagen mit mindestens 30 WE sowie der Verkauf von Unterneh-

mensanteilen, durch die eine Kontrollmehrheit Gbernommen wird; ohne Bérsengénge

Wohnportfolios

Auf dem Transaktionsmarkt fur Wohn-
portfolios* in Deutschland im Jahresver-
lauf 2023 infolge von schwachen Quar-
talsergebnissen und anhaltender Markt-
verunsicherung Wohnportfolios fUr ins-
gesamt rund 6,2 Mrd. Euro gehandelt
worden. Dies stellt einen Rickgang von
53 % im Vergleich zum bereits niedrigen
Vorjahresniveau dar. Ein schwacheres
Jahresresultat wurde zuletzt vor 12 Jah-
ren, im Jahr 2011, erfasst. Das Schluss-
quartal erreicht mit einem Volumen von
Uber 1,4 Mrd. Euro das Niveau des Vor-
quartals, womit es aber weit unterhalb
der  Ergebnisse  vorangegangener
Schlussquartale liegt (Mittelwert Q4-
Werte 2018-2022: 9,4 Mrd. Euro).

Infolge der schwierigen Finanzierungs-
bedingungen,  der  konjunkturellen
Schwache- und der nicht abgeschlos-
senen Preisfindungsphase zwischen
Verkaufern und Kaufern hat sich der In-
vestmentmarkt fUr Wohnportfolios wei-
terhin unterdurchschnittlich entwickelt.
GroBabschlisse waren Mangelware.
Nachgefragt waren Uberwiegend Immo-
bilien im gering- bis mittelpreisigen Port-
foliosegment. Hohe Zinsen gepaart mit
hohen Baukosten und beendeten For-
derprogrammen der Bundesregierung
haben Investitionsaktivitaten ausge-
bremst. Fur zuséatzliche Verunsicherung
unter den Marktteilnehmern haben der
zunehmende ESG-Druck und die Krise
am Projektentwicklermarkt gesorgt. Als
Stutze fUr den Markt wirkt sich unveran-
dert der Wohnraummangel aus, bei zu-
gleich zunehmenden Wohnflachenbe-
darf. Hieraus resultiert weiteres Miet-
wachstum, was fur die Stabilisierung
der Kapitalwerte essenziell ist.

In den vergangenen 12 Monaten haben
rund 33.700 Einheiten den Eigentimer
gewechselt, was einen Ruckgang
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Transaktionsanzahl nach Investorentyp 2023
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Transaktionsvolumen nach Investorenherkunft 2011 - 2023
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Transaktionsanzahl nach Investorenherkunft 2011 - 2023
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Transaktionsverteilung 2023
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Wohnportfolios

um 47,1 % im Vergleich zu 2022 dar-
stellt. Die Mehrzahl der gehandelten Im-
mobilien sind dabei dem Value-Add-
Segment zuzuordnen. Aber auch der
Handel von Core- und Core-Plus-Ob-
jekten hatte Bedeutung, vor allem auf-
grund der ESG-Konformitat, die diese
haufig erflllen und die in den Ankaufs-
profilen eine immer gréBere Rolle spielt.
Unter Einbeziehung aller erfassten
Transaktionen und damit ohne Unter-
scheidung von Objekt- und Standort-
qualitaten belauft sich der Preis pro
Wohneinheit im Jahresschnitt 2023 auf
rund 183.000 Euro. Der Durchschnitts-
preis des Vorjahres von 206.000 Euro je
Wohnung wird damit um tber 11 % un-
terschritten.

Der Handel von groBvolumigen Portfo-
lios oberhalb der 500-Mio.-Euro-Grenze
beschrankt sich im abgelaufenen Jahr
analog zum Vorjahr auf einen einzigen
Abschluss. Hierbei handelt es sich um
den Verkauf von insgesamt 1.350 Neu-
bauwohnungen fur rund 560 Mio. Euro
im zweiten Quartal 2023 durch Vonovia
an CBRE Investment Management. Der
groBte Umsatzanteil entfallt 2023 mit
39,8 % bzw. rund 2,5 Mrd. Euro (2022:
4,8 Mrd. Euro) auf die GroBenklasse
,100 < 500 Mio. Euro”. Investments un-
terhalb von 100 Mio. Euro summieren
sich auf Uber 3,1 Mrd. Euro (2022: 7,7
Mrd. Euro). Alle Preiscluster oberhalb
von 10 Mio. Euro haben dabei im Vor-
jahresvergleich Umsatzriickgange ver-
zeichnet. Bei kleineren Deals unterhalb
von 10 Mio. Euro wurde das Vorjahres-
ergebnis allerdings um Uber 20 % Uber-
schritten. Die Nachfrage nach Invest-
mentmaglichkeiten im einstelligen Millio-
nenbereich war im gesamten Jahresver-
lauf anhaltend hoch.



Keine BerUtcksichtigung in der Analyse fanden die 30-prozentigen
Beteiligungen an zwei groBen Wohnportfolios mit zusammen Uber
50.000 Wohneinheiten der Vonovia durch den US-Finanzinvestor
Apollo. Die Bedingung, dass bei dem Erwerb von Anteilen an einer
Objekt- oder Immobiliengesellschaft die Kontrolimehrheit erreicht
werden muss, ist bei beiden Transaktionen nicht erfullt worden.

Hohe Zins- und Baukosten haben den Projektentwicklungsmarkt
sowie entsprechende Transaktionsaktivitdten deutlich ins Stocken
geraten lassen. So ist das durch Forward Deals generierte Trans-
aktionsvolumen von 5,6 Mrd. Euro im Vorjahr auf nun knapp 1,4
Mrd. Euro gesunken. Der Marktanteil nahm damit von 42,6 %
2022 auf 22 % ab. Profitieren kdnnen hiervon nicht nur moderne
energieeffiziente Bestandsimmobilien, sondern auch éaltere Ob-
jekte, die bei Umsetzung von Manage-to-Green-Strategien hdhere
Wertsteigerungen ermaoglichen.

Wichtigste Kaufergruppe bilden seit Jahresbeginn die ,Assetma-
nager und Fondsmanager* mit einem Marktanteil auf Gesamtjah-
ressicht von 28,9 % (2022: 14 %). Sie haben mit rund 1,8 Mrd.
Euro nahezu auf Vorjahreslevel investiert. Auf Rang zwei folgen mit
den ,Offenen Immobilienfonds und Spezialfonds” die Vorjahresers-
ten mit nun 1,2 Mrd. Euro bzw. einem Anteil von 19,7 %. Immobi-
lienaktiengesellschaften, die in den Vorkrisenjahren durch mit ho-
hen Fremdkapitalanteilen finanzierten GroBtransaktionen flr Auf-
sehen sorgten, spielen kauferseitig aktuell keine Rolle. Die Notwen-
digkeit zur Sicherung von Liquiditat hat stattdessen dazu geflhrt,
dass die borsennotierten Unternehmen auf der Sell-Side mit einem
Verkaufsvolumen von 2,4 Mrd. Euro (2022: 1,6 Mrd. Euro) eine
marktpragende Rolle eingenommen haben. ,Projektentwickler und
Bautrager* bilden die zweitwichtigste Verkaufergruppe, auch wenn
sich das Verkaufsvolumen von 5,9 Mrd. Euro im Vorjahr auf nun
1,6 Mrd. Euro reduziert hat.

Bei Betrachtung der Kauferherkunft zeigt sich, dass Ankaufsaktivi-
taten sowohl bei inlandischen als auch bei auslandischen Investo-
ren deutlich abgenommen haben. Mit erzielten 4,5 bzw. 1,6 Mrd.
Euro fallen die Ruckgange von 47,3 bzw. 64 % im Vergleich zum
Vorjahr bei den internationalen Anlegern aber héher aus. Infolge-
dessen hat sich der Marktanteil deutscher Kaufer um 8,1 Prozent-
punkte auf 73,2 % erhoht. Hierbei spiegeln sich auch die stabileren
Marktaktivitdten bei kleineren LosgroBen bzw. die Zunahme der
Deals im einstelligen Millionenbereich wider. Diese Segmente wer-
den von deutschen Kaufern dominiert. Hingegen treten internatio-
nale Investoren, auch in der Vergangenheit, vor allem bei groBeren
Portfolios in Erscheinung, deren Handel im aktuellen Marktumfeld
aber starker nachgelassen hat.

Wohnportfolios

Vor dem Hintergrund der anhaltenden
Marktunsicherheiten ist mit einem kurz-
fristigen Aufschwung des Transaktions-
geschehens in den ersten Monaten des
neuen Jahres nicht zu rechnen. Aller-
dings bestehen Anzeichen, dass sich
die Marktaktivitaten im spateren Jahres-
verlauf erhéhen.

An vielen Stellen wachst der Verkaufs-
druck. Wir erwarten eine ansteigende
Zahl von angebotenen Objekten, bei de-
nen eine Refinanzierung ansteht. Vor al-
lem werden die grof3en bdrsennotierten
Unternehmen versuchen, ihre Portfolios
weiter zu bereinigen, um den Schul-
denabbau voranzubringen. Auch im Be-
reich der notleidenden Kredite ist mit ei-
nem Anstieg an Verkdufen zu rechnen.

Gleichzeitig nimmt das Ungleichgewicht
zwischen Wohnraumangebot und Nut-
zernachfrage bei gleichzeitigem RUck-
gang der Neubaufertigstellungen zu.
Deutlich steigende Mieten gerade in
Ballungsgebieten sollten den Markt wei-
ter stabilisieren und Wohninvestments
vor allem fUr langfristig orientierte eigen-
kapitalstarke Anleger wieder zuneh-
mend interessanter werden lassen.

FUr 2024 kdnnen erneute Preiskorrektu-
ren zwar nicht ausgeschlossen werden,
mit einem marktUbergreifenden Preis-
einbruch rechnen wir aber nicht. Der
Annaherungsprozess bei den Preisvor-
stellungen ist weiter fortgeschritten, die
Mieten entwickeln sich dynamisch und
zuletzt sind die Zinsen fur Baufinanzie-
rungen gesunken.
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EIN PARTNER. ALLE LEISTUNGEN. ALLE ASSETKLASSEN.
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ASSET MANAGEMENT

BEWERTUNG UND RESEARCH
CORPORATE FINANCE ADVISORY
CORPORATE REAL ESTATE SERVICES
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VERKAUF UND VERMIETUNG
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