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Leichte Dynamik im Schlussquartal dirfte sich 2024
am deutschen Wohninvestmentmarkt fortsetzen.
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Transaktionsvolumen
(Q4 2023 im Vorjahresvergleich)
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Wohninvestment
& Kapitalmarkt
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8,56% 2,98% 3,65% 1,70% PRI

Nettospitzenrendite Nettospitzenrendite Rendite 10-jahrige
Inflationsrate (Top 7 Stadte, Spitze) (Kreisfreie Stadte, Spitze) Bundesanleihe

Die Inflation in der Eurozone ist im Dezember auf 2,9%
(Vormonat: 2,4%) und die Kerninflation auf 3,4% (November:
3,6%) gesunken. Dieser rapide Riickgang der Inflation lasst
Zinssenkungen erwarten und die Markte preisen die bereits
zunehmenden Senkungen der Refinanzierungssatze der
Notenbanken ein. Der 10-jahrige Swapsatz lag zum Jahres-
ende bei rund 2,5 % und damit bereits rund 100 Basispunkte
unter dem Jahreshoch von rund 3,5 % (Oktober 2023).
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Hinweis:

Die aufgefiihrten Bewertungen der einzelnen Indikatoren stellen das aggregierte Ergebnis einzelner Indikatoren dar. Diese Indikatoren, die in

die Bewertung einflieBen, sind teilweise auf den vorherigen Folien bereits einzeln aufgefiihrt. Wenn nicht anders angegeben, beziehen sich

die Indikatoren auf die Entwicklung der Variablen vom Vorquartal bis zum aktuellen Zeitpunkt. Wenn es sich explizit um einen prognostischen

Indikator handelt, so bezieht er sich auf den weiteren Jahresverlauf.
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Baukosten flir Wohnimmobilien
Veranderung zum Vorjahreswert in %

0% +6,1%

Materialkosten Q3 2023 Lohnkosten Q3 2023
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Fazit &
Perspektiven

Der Wohninvestmentmarkt zeigte sich im Jahr
2023 insgesamt schwach, jedoch mit aufkommen-
der Dynamik zum Jahresende. Mit einem Transak-
tionsvolumen von 8,2 Mrd. Euro wurde der Vorjah-
reswert (12,2 Mrd. Euro) deutlich unterschritten.

Bevorzugt wurden Objekte in guten Lagen, die
einen Renditehebel bei iberschaubarem Aufwand
in den Objekten aufweisen. Dementsprechend war
der Anteil der Objekte im Core plus-Segment mit
rund 88 % am gesamten Transaktionsvolumen be-
sonders hoch. Kaum von Bedeutung waren im ver-
gangenen Jahr Forward-Deals, die lediglich neun
Prozent zum Gesamtvolumen beitrugen.

Fur das Jahr 2024 rechnen wir mit einer sukzessi-
ven Belebung des Marktes bei insgesamt verbesser-
ten Rahmenbedingungen fur Wohninvestments.



Sinkende Zinsen und vor allem sinkende Kapitalkosten
verbessern die Erschwinglichkeit fur Kreditnehmer wei-
ter, so dass grundsatzlich mit einem weiteren Anstieg
der Nachfrage zu rechnen ist. Allerdings mit gebremster
Dynamik, da sich der limitierende Faktor auf der Finan-
zierungsseite inzwischen von den Kapitalkosten auf die
Verfugbarkeit verlagert hat und die Zinssenkungen auf-
grund gestiegener Kosten bei den Banken nicht in vol-
lem Umfang bei den Kunden ankommen.

Mit den positiven operativen Ertragserwartungen, den
sinkenden Kapitalkosten und den bereits erfolgten
Renditeanstiegen konnte sich im aktuellen Zyklus des
Wohnimmobilienmarktes dennoch ein interessantes
Zeitfenster auftun, das sich positiv auf die Nachfrage
und damit auf die Marktaktivitat auswirken durfte. Fur
das Gesamtjahr 2024 rechnen wir insgesamt mit einem
moderateren Anstieg des Transaktionsvolumens.
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Auf ein Wort

,,Der Wohninvestmentmarkt wird sich 2024
weiter beleben. Aufgrund der Vorsicht der
Marktteilnehmer wird dies allerdings nur in
kleinen Schritten erfolgen und eher zum
zweiten Halbjahr sptrbar werden.

Fiir dieses Jahr rechnen wir mit einem
moderaten Anstieg des Transaktionsvolumens
auf eine Spanne zwischen neun bis maximal
elf Milliarden Euro.“

Michael Bender MRICS
Head of Residential Germany



Auf ein Wort

,Deutlich gestiegene Baukosten, sehr hohe planungs- und bau-
rechtliche Anforderungen in Verbindung mit stark gestiegenen
Kapitalkosten belasten die Baubranche von mehreren Seiten, was
sich unmittelbar bei den Projektentwicklern bemerkbar macht.
So zwingen verzogerte Prozesse, z.B. durch Absatzeinbriiche im
Einzelverkauf von Eigentumswohnungen, sowie sinkende Immo-
bilienbewertungen die Projektentwickler dazu, Zwischen- und
Neufinanzierungen zu deutlich restriktiveren Konditionen abzu-
schliefsen und mehr Eigenkapital nachzuschiefSen.”

Roman Heidrich MRICS
Lead Director Valuation & Risk Advisory Residential



Auf ein Wort

Aufgrund des deutlichen Riickgangs der Baugenehmi-
gungen und der hohen Zahl von Projektabbriichen er-
warten wir, dass das Neubauvolumen unter den aktuel-
len Rahmenbedingungen spdtestens im Jahr 2025 unter
200.000 Wohnungen fallen wird. Auch eine mogliche
Belebung des Wohnungsneubaus in den kommenden Mo-
naten kann diese Situation aufgrund der langwierigen
Prozesse nur bedingt korrigieren. Insbesondere fiir die
Mietwohnungsmadrkte bedeutet dies eine weitere Ver-
scharfung des bestehenden Nachfrageiiberhangs.

Dr. Soren Grobel
Director Living Research and Strategy, Germany
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Disclaimer

Dieser Bericht wurde mit grostmoglicher Sorgfalt erstellt und basiert auf Informationen aus Quel-
len, die wir fUr zuverlassig erachten, aber fir deren Genauigkeit, Vollstandigkeit und Richtigkeit wir
keine Haftung tbernehmen. Die enthaltenen Meinungen stellen unsere Einschatzung zum Zeit-
punkt der Erstellung dieses Berichtes dar und kdonnen sich ohne Vorankindigung andern. Histo-
rische Entwicklungen sind kein Indiz fir zukunftige Ergebnisse. Dieser Bericht ist nicht fir den Ver-
trieb oder die Empfehlung zum Kauf oder Verkauf einer bestimmten Finanzanlage bestimmt. Die
in diesem Bericht zum Ausdruck gebrachten Meinungen und Empfehlungen berticksichtigen nicht
individuelle Kundensituationen, -ziele oder -bediirfnisse und sind nicht fir die Empfehlung einzel-
ner Wertpapiere, Finanzanlagen oder Strategien einzelner Kunden bestimmt. Der Empfanger dieses
Berichtes muss seine eigenen unabhangigen Entscheidungen hinsichtlich einzelner Wertpapiere
oder Finanzanlagen treffen. Jones Lang LaSalle Ubernimmt keine Haftung fur direkte oder indirekte
Schaden, die aus Ungenauigkeiten, Unvollstandigkeiten oder Fehlern in diesem Bericht entstehen.
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