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Spitzenmiete (EUR/m?/Jahr) Im Fokus: Der Flachenumsatz in den BIG 7-Blromadrkten betrug im ersten Quar-
tal 2024 rund 0,63 Mio. m2 und damit 2 % mehr als im Vergleichszeitraum
650 2023. In Hamburg und KélIn lag die Nachfrage noch spurbar unter dem Vorjah-
00 - resniveau, in allen anderen Hochburgen zog sie dagegen an, am starksten in
o 5 o Minchen und Stuttgart. Qualitat und Nachhaltigkeit blieben die entscheidenden

550 J & S Kriterien bei der Anmietung. In den besten Lagen sind entsprechende Flachen rar
500 - und teuer. Dezentrale Lagen kommen nur zum Zug, wenn Infrastruktur und

Qualitat stimmen. Die Leerstande sind noch leicht angestiegen. Grinde hierfar
450 / sind die konjunkturelle Schwichephase, aber auch die flichenmiBige Verkleine-
400 rung vieler Unternehmen bei Umzigen aufgrund der hybriden Arbeitswelt. Das
Neubauvolumen hat merklich abgenommen als Folge der angespannten Lage bei
350 T N " T y Projektentwicklern. Der Anteil von Bestandssanierungen an der Pipeline hat zu-
19 20 21 22 23 24 25 26 . . . . . . ..
_ 3 genommen. Die Spitzenmieten stiegen in Dusseldorf, Frankfurt, Mtnchen und
Berlin  ====Frankfurt e MUnchen . . . . . o
Stuttgart weiter an. Das Transaktionsvolumen fiir Gewerbeimmobilien belief sich
Quellen: PMA, Prognose DekaBank K . .
im ersten Quartal 2024 auf rund 6,1 Mrd. EUR, d.h. 16 % weniger als im Auf-
taktquartal 2023. Immerhin fanden 13 Abschlisse oberhalb der Grenze von 100
Mio. EUR statt. Mit 1,3 Mrd. EUR erreichten Blroimmobilien einen Anteil von
22 % des gesamten Investmentumsatzes und lagen auf Platz 3 unter den Markt-
segmenten hinter Einzelhandel und Logistik. Auslandische Investoren kamen auf
5,0 einen Anteil von 39 % des Gesamtumsatzes. Die Nettoanfangsrenditen fur Top-
Blrogebaude stiegen im ersten Quartal um durchschnittlich 10 Bp.
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' m Perspektiven: Die Nachfrage nach Biroflachen dirfte auch 2024 noch durch

3,0 die schwache Konjunktur und den anhaltenden Strukturwandel der Arbeitskultur
zu mehr Homeoffice gepragt sein. Die Biromarkte werden sich weiter ausdiffe-
renzieren, wobei zentrale Lagen mit nachhaltigen und hochwertigen Geb&duden
20 —m————————— im Vorteil sind gegeniiber peripheren Lagen mit veralteten Objekten. Zur Stabili-
1920021 22 23 24 25 26 sierung des Marktes tragt neben dem robusten Arbeitsmarkt auch die Angebots-
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Quellen: P,\;Z"';,':Ognose De':k;aB';;i'" Mrinchen komponente bei, da Qie Fertigstellungen aufgrund der sgktoralen Rgzgssion in
der Baubranche bereits deutlich abgenommen haben. Wir prognostizieren fur
2024 einen Mietanstieg um durchschnittlich 4 %. Fur den Investmentmarkt er-
warten wir im weiteren Jahresverlauf und in Erwartung von Leitzinssenkungen
JKranhaus Eins Mitte”, KéIn ab Juni eine erste Marktbelebung.

Wichtige Daten im Uberblick

Deutschland Spitzenmiete (€/m2/).) Spitzenrendite (netto) Leerstandsquote

Q42023 ggi.Vj. Q42023  ggiVj. Q42023  ggi. Vj.

it ; Berlin 534 3,5% 4,25% 95 Bp. 5,6% 1,3 Pp.
AL TN \ Disseldorf 456 15,2% 4,50% 100 Bp. 8,3% 0,4 Pp.
\\\“““\\“\‘ .. Frankfurt 546 2,2% 4,50% 100 Bp. 8,7% 0,6 Pp.
Hamburg 414 3,0% 4,25% 90 Bp. 4,6% 0,6 Pp.

Miinchen 570 6.7% 4,20% 90 Bp. 6,0% 1,7 Pp.

Quelle: DekaBank Quellen: PMA, DekaBank
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Rechtliche Hinweise:

Diese Darstellungen inklusive Einschatzungen wurden von der DekaBank nur zum Zwecke der Information des jeweiligen Empfangers
erstellt. Die Informationen stellen weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Finanzinstrumenten noch
eine Empfehlung zum Erwerb dar. Die Informationen oder Dokumente sind nicht als Grundlage fir irgendeine vertragliche oder ander-
weitige Verpflichtung gedacht. Sie ersetzen keine (Rechts- und / oder Steuer-)Beratung. Auch die Ubersendung dieser Darstellungen
stellt keine derartige beschriebene Beratung dar. Alle Angaben wurden sorgfaltig recherchiert und zusammengestellt. Die hier abgege-
benen Einschatzungen wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen aus oder beruhen (teilweise) auf von uns als
vertrauenswiirdig erachteten, aber von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen. Eine Haftung fir die Vollstandigkeit,
Aktualitat und Richtigkeit der gemachten Angaben und Einschatzungen, einschlieBlich der rechtlichen Ausfihrungen, ist ausgeschlos-
sen. Die enthaltenen Meinungsaussagen geben die aktuellen Einschatzungen der DekaBank zum Zeitpunkt der Erstellung wieder, die
sich jederzeit ohne vorherige Anktndigung andern kénnen. Jeder Empféanger sollte eine eigene unabhéngige Beurteilung, eine eigene
Einschatzung und Entscheidung vornehmen. Insbesondere wird jeder Empfanger aufgefordert, eine unabhangige Prifung vorzuneh-
men und/oder sich unabhangig fachlich beraten zu lassen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hinblick auf wirtschaftliche Vorteile
und Risiken unter Berlcksichtigung der rechtlichen, regulatorischen, finanziellen, steuerlichen und bilanziellen Aspekte zu ziehen. Soll-
ten Kurse/Preise genannt sein, sind diese freibleibend und dienen nicht als Indikation handelbarer Kurse/Preise. Die friihere Wertent-
wicklung ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Diese Informationen inklusive Einschatzungen durfen
weder in Ausziigen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch die DekaBank vervielfaltigt oder an andere Personen weiter-
gegeben werden.
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~Booking.com Campus”, Amsterdam

Im Fokus: Der Flachenumsatz an den europdaischen Buromaérkten belief sich im
abgelaufenen Gesamtjahr auf 8,4 Mio. m2. Dies entspricht einem Riickgang von
18 % gegentiber dem Vorjahr. Das funfjahrige Mittel wurde um 16 % verfehlt.
Hier schlagen sich die konjunkturelle Verlangsamung und die strukturellen Um-
briche in der Wirtschaft sowie im raumlichen Flachenbedarf infolge der ,neuen”
hybriden Arbeitswelt nieder. Stabilisierende Wirkung entfaltet der weiterhin ro-
buste Arbeitsmarkt. Eine schwachere Nachfrage sowie umfangreiche Fertigstel-
lungen lieBen die europaweite Leerstandsquote weiter auf 8,5 % steigen. Der
Wert liegt allerdings nur leicht Uber dem zehnjdhrigen Mittelwert. Die Spannbrei-
te zwischen den Méarkten bleibt zudem groB und reicht von jeweils rund 4 % in
KoéIn, Luxemburg und Wien bis hin zu etwa 15 % in Budapest und Helsinki.
Auch 2023 legten die Spitzenmieten je nach Markt nochmals kraftig zu, am
starksten in Dusseldorf, KéIn, Edinburgh, Glasgow, Oslo und Rom. Europaweit
ergab sich im abgelaufenen Gesamtjahr ein Zuwachs um 5,4 %. Das Transakti-
onsvolumen europdischer Biroimmobilien belief sich 2023 auf rund 38 Mrd. EUR
und damit 61 % weniger als im Vorjahr, das funfjahrige Mittel wurde um 67 %
verfehlt. Die Anfangsrenditen stiegen 2023 um weitere 85 Bp. auf 4,7 % im eu-
ropdischen Mittel, seit dem Tiefpunkt Anfang 2022 ergibt sich ein kumulierter
Anstieg um 1,5 Pp.

Prognoserevision: ---

Perspektiven: Die Nachfrage bleibt gedémpft infolge der auch 2024 verhalte-
nen konjunkturellen Entwicklung. Mit dem sukzessiven Auslaufen bestehender
Mietvertrage schlagt sich beim Flachenumsatz zudem der angepasste Flachenbe-
darf der Unternehmen infolge dauerhaft mehr mobiler Arbeit nieder. Die Sprei-
zung des Marktes durfte sich weiter zuspitzen: Hochwertige, nachhaltige Ge-
baude in zentralen Lagen bleiben gefragt im Gegensatz zu veralteten Objekten
in peripheren Lagen. Marktstabilisierend fur die Top-Lagen wirkt die Angebots-
komponente, da das Neubauvolumen aufgrund der gestiegenen Bau- und Finan-
zierungskosten zeitverzdgert ab 2026 deutlich abnehmen wird. Wir erwarten in
den kommenden Jahren solide, aber nicht mehr so dynamische Mietsteigerun-
gen, parallel zum nachlassenden gesamtwirtschaftlichen Preisauftrieb. Am In-
vestmentmarkt ist 2024 mit einer ersten Marktbelebung zu rechnen, beginstigt
durch den erwarteten Beginn des Zinssenkungszyklus im Juni, ein sich damit
aufhellendes Finanzierungsumfeld und der zunehmenden Akzeptanz des neuen
nachhaltigeren Preisgefliges. Im ersten Halbjahr 2024 sind zunéachst noch leichte
Renditeanstiege zu erwarten.

Wichtige Daten im Uberblick

Quelle: DekaBank Qu

Europa Spitzenmiete (€/m2/1)* Spitzenrendite (netto) Leerstandsquote

Q4 2023 ggi. Vj. Q4 2023 ggl.Vj. Q4 2023 ggi. Vj.
London City 990 4.6% 5,63% 113 Bp. 11,7% -1,4 Pp.
Madrid 420 2,9% 4.35% 69 Bp. 10,3% 0,1 Pp.
Paris 960 6,7% 4,25% 100 Bp. 9,9% 0,5 Pp.
Stockholm 746 5 1% 4,04% 71 Bp. 12,1% 1.8 Pp.
Warschau 306 4.1% 5,56% 70 Bp. 11,8% -1,5Pp.

ellen: PMA, DekaBank, *Wechselkurse Dez. 2022
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Spitzenmiete (USD bzw. AUD/m?/Jahr)
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Im Fokus: Die US-BUromarkte blieben unter Druck. Im vierten Quartal stieg der
Leerstand im Gesamtaggregat nur leicht auf 18,5 %, vorlaufige Daten fir das
erste Quartal deuten aber auf einen starkeren Anstieg zu Jahresbeginn hin. Die
Mieten hatten im vierten Quartal leicht zugelegt, blieben auf Jahressicht aber
dennoch 1,5 % im Minus. Besonders stark betroffen waren weiterhin die West-
kustenstadte, wobei Seattle im vierten Quartal aber Anzeichen einer Stabilisie-
rung zeigte. Boston hatte mit einem Mietanstieg von 3,2 % und einem Leer-
standsrickgang von 80 Bp. die beste Entwicklung im vierten Quartal zu vermel-
den. Die Renditen legten durchschnittlich um 30 Basispunkte auf 6,4 % zu und
damit nicht mehr ganz so stark wir noch im Vorquartal. Besonders deutliche An-
stiege verzeichnete dabei Manhattan mit 60 Bp., in Chicago stagnierten die Ren-
diten dagegen. In der Region Asien/Pazifik zog die Nachfrage im vierten Quartal
weiter an, sodass auf Jahressicht das Niveau des Vorjahres erreicht wurde. Die
Anmietung neuer Flachen beruhte primar auf Umzigen in héherwertige Flachen.
Aktiv am Markt zeigten sich vor allem Finanz- und Tech-Unternehmen. Die Leer-
stande stiegen in Melbourne und Sydney weiter an, stagnierten in Seoul und
Singapur und verringerten sich in Tokio. Die Spitzenmiete in Tokio stieg im vier-
ten Quartal und verringerte sich auf Jahressicht nur noch leicht. In Seoul ergab
sich in der Jahresbilanz ein Mietanstieg um knapp 10 %. In Australien zogen die
Nominal- und Effektivmieten in Brisbane, Perth und Sydney an. Melbourne re-
gistrierte stagnierende bzw. ruicklaufige Mieten. Die Spitzenrenditen im Biro-
segment verzeichneten 2023 Anstiege um 60 bis 100 Bp. in Australien, 35 Bp. in
Singapur und 15 Bp. in Seoul. In Japan stagnierten die Renditen.

m Prognoserevision: Leicht schwdachere Renditeanstiege in USA in 2023/24

m Perspektiven: Vor dem Hintergrund der wirtschaftlichen Abschwachung im

Laufe des Jahres und erwarteten Riickgéngen in der Burobeschaftigung bleibt
der Ausblick fur den US-Blromarkt verhalten. Qualitativ hochwertige Flachen in
zentralen Lagen kénnen zwar immer wieder outperformen. Insgesamt mussen
die aktuellen Turbulenzen aber erst einmal verdaut sein, bevor sich das Blatt fur
das gesamte Class A-Segment wieder deutlicher zum Positiven wendet. Dies
durfte friihestens Ende 2024 der Fall sein. An den asiatischen Biromarkten er-
warten wir das starkste Mietwachstum 2024 in Seoul und Singapur sowie erste
leichte Mietanstiege in Tokio und Osaka. In Australien bieten Brisbane und Perth
die besten Mietwachstumsperspektiven, in Sydney sollte sich die Dynamik ab-
schwachen. Bei den Anfangsrenditen rechnen wir im Jahresverlauf mit einer
Konsolidierung.

Wichtige Daten im Uberblick

Global Spitzenmiete* Cap Rate Leerstandsquote
Q4 2023 ggi. Vj. Q4 2023 ggi.vj. Q4 2023 ggu. Vj.
Mew York 908 -0,6% 6,00% 130 Bp. 13,7% 0.1 Pp.
San Francisco 477 -11,2% 6,30% 100 Bp. 25,4% 5,9 Pp.
Singapur 1.426 1,3% 3,75% 35 Bp. 8,6% -1,2 Pp.
Sydney 1.212 5,8% 5,63% 103 Bp. 14,1% 1,6 Pp.
Tokio 119.541 -0,7% 2,25% 0 Bp. 6,0% -0.4 Pp.

*jeweils in heimischer Wahrung pro m? und Jahr

Quellen: CBRE-EA, PMA, DekaBank
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