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1,18 Mrd. €
Transaktionsvolumen (kum.)

37 %
Anteil internationales Kapital

4,60 %
Bürospitzenrendite, netto

4,5 %
Arbeitslosenquote Stadt 
München (Dez. 2023)

455.700
Bürobeschäftigte Stadt 
München (Dez. 2023)

Quellen:Bundesagentur für Arbeit, EZB, Moody‘sAnalytics

KONJUNKTURINDIKATOREN

GEWERBLICHES TRANSAKTIONSVOLUMEN* TRANSAKTIONSVOLUMEN NACH NUTZUNGSARTEN
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* Büro, Handel, Logistik-Industrie, Hotel, Sonstige (Freizeit, Pflege, Mischnutzung, Entwicklungsgrundstücke)

4,50 %
EZB-Leitzins 
(Dez. 2023)

2,58 %
Rendite 10-Jahres 
Staatsanleihe (Q4 2023)

44 %
Büroanteil Transaktionsvolumen

SCHWÄCHSTES TRANSAKTIONSVOLUMEN AM MÜNCHNER INVESTMENTMARKT SEIT 2004
2023 erreichte der Münchner Investmentmarkt mit einem Ergebnis von rund 1,18 Mrd. € das schwächste Jahresergebnis 
seit 2004. Selbst in den Krisenjahren 2007/2008 sowie während der Corona-Pandemie wurden höhere Ergebnisse erzielt. 
Auch das 4. Quartal 2023 erreichte mit einem Transaktionsvolumen von rund 150 Mio. € ein historisch schwaches Er-
gebnis. Zum Vergleich: Der 10-Jahresdurchschnitt der 4. Quartale liegt bei rund 2,33 Mrd. €. Gegenüber dem 4. Quartal 
2022 (rund 810 Mio. €) ist ein Rückgang um 81 % zu verzeichnen. 

Durch das gänzliche Ausbleiben von Büroimmobilienverkäufen im 4. Quartal bleibt der am Ende des 3. Quartals erreichte 
Jahreswert von 520 Mio. € unverändert bestehen. Gegenüber den im Jahr 2022 erreichten rund 2,3 Mrd. € im Büroseg-
ment bedeutet dies einen Rückgang um 78 %, zudem liegt das Ergebnis 82 % unter dem 5-Jahresdurchschnitt. Die Ge-
samtjahresbetrachtung zeigt jedoch, dass Bürotransaktionen mit 44 % dennoch den größten Anteil am Transaktionsvolu-
men stellten (insbesondere durch sieben Bürotransaktionen im 3. Quartal). Eine der größten Transaktionen des Jahres war 
der Verkauf des „Project Pharma“ für rund 90 Mio. € im 3. Quartal. 

Auch im Handelssegment wurden im 4. Quartal keine Transaktionen registriert, womit sich das Volumen zum Jahresende 
auf 55 Mio. € beläuft. Dieser Wert liegt 79 % unter dem Vorjahresergebnis. Logistikimmobilien erreichten mit 80 Mio. € den 
höchsten Anteil (53 %) am Transaktionsvolumen im Berichtsquartal und konnten gegenüber dem 4. Quartal 2022 um 45 % 
zulegen. 

Im Sektor „Sonstige“ wurde sowohl im Berichtsquartal (60 Mio. €; 40 %) als auch im Gesamtjahr (415 Mio. €; 35 %) der je-
weils zweithöchste Anteil am Umsatz erzielt. Mit einem Kaufpreis von 250 Mio. € ist insbesondere der Grundstücksverkauf 
„Seidlstraße 15-19“ des Freistaats Bayern an Apple aus dem 1. Quartal 2023 maßgeblich für das Jahresergebnis verant-
wortlich. Gegenüber 2022 verzeichnet der Umsatz im Sektor „Sonstige“ einen Rückgang von 22 %.

Für das Hotelsegment beläuft sich der Umsatz im Gesamtjahr auf 40 Mio. € (-78 % gegenüber 2022).
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TRANSAKTIONSVOLUMEN NACH RISIKOKLASSEN 2023

SPITZENRENDITEN NACH NUTZUNGSARTEN*
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TRANSAKTIONSVOLUMEN NACH GRÖẞENKLASSEN 2023*
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* Nettoanfangsrendite in der jeweiligen Nutzungsart

• 2023 mussten viele Transaktionen aufgrund von mangelnder Liquidität oder Uneinigkeit 
hinsichtlich des Kaufpreises weiter aufgeschoben werden. 2024 ist daher mit einer leichten 
Belebung des Transaktionsmarktes zu rechnen. 

• Auch die erwartete Immobilienpreis- und Zinsstabilisierung dürfte zu dieser Erholung 
beitragen.

• Immobilien aus dem Value Add Segment dürften in den Ankaufsprofilen der Investoren auch 
weiterhin stärker berücksichtigt werden. 

• Die im 4. Quartal um fast 100 Basispunkte gefallene 10-Jahres-Swap-Rate gibt einen Hinweis 
darauf, dass 2024 ein Turnaround hinsichtlich der Renditeentwicklung einsetzen könnte. 
Daher wird mit einer Plateau-Bildung bei den Spitzenrenditen in den Hauptnutzungsarten ‒ 
Büro, Einzelhandel, Logistik – gerechnet. 

Ausblick

54 %

22 %

12 %

11 %
Value-Add

Core+

Core

Opportunistic

Unbekannt

1,18 
Mrd. €

* Einzelne Größenklassen jeweils in Millionen Euro

UMSATZANTEILE RISIKOARMER INVESTMENTS SCHRUMPFEN
In 2023 entfiel der größte Anteil des Transaktionsvolumens (54 %) auf die Risikoklasse Value-Add. In-
vestoren sehen bei älteren Bestandsimmobilien verstärkt die Möglichkeit, durch Modernisierung oder 
komplette Neuausrichtung, Wertsteigerung zu generieren. 

Insgesamt summierten sich die Transaktionen aus dem Core und Core-plus-Segment im Jahr 2023 
auf 36 %. Im Vorjahr lag der Anteil dieser beiden Risikoklassen bei insgesamt 51 % ‒ das veränderte 
Finanzierungsumfeld ist hier somit besonders spürbar. Dass entsprechende Immobilien nicht gänzlich 
aus dem Fokus der Investoren verschwunden sind, zeigen unter anderem Transaktionen im Core-plus-
Segment, wie die Veräußerung einer Büroimmobilie im Stadtteil Obersendling (90 Mio. €) oder der 
Verkauf des Objekts „Laim290“ an VALUES. Real Estate für 50 Mio. €. Die Transaktionen im Core-
Segment summierten sich 2023 auf insgesamt 140 Mio. €.

BÜROSPITZENRENDITE STEIGT WEITER
Die Spitzenrendite für Core-Büroimmobilien in erstklassigen Lagen liegt zum Ende des 4. Quartals bei 
4,60 % und damit 40 Basispunkte über dem Niveau des Vorquartals (+130 Basispunkte gegenüber 
dem 4. Quartal 2022).

Für innerstädtische Geschäftshäuser erhöhte sich die Spitzenrendite zum Ende des 4. Quartals um 30 
Basispunkte auf nun 4,10 % (+90 Basispunkte gegenüber dem 4. Quartal 2022). Die Spitzenrendite für 
Logistikimmobilien beträgt aktuell 4,50 %, 20 Basispunkte über dem Wert des Vorquartals. Gegenüber 
dem 4. Quartal 2022 entspricht dies einem Anstieg um 50 Basispunkte.
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MARKTSTATISTIK 2023

AUSGEWÄHLTE INVESTMENTTRANSAKTIONEN 2023

Objekt / Adresse Quartal Hauptnutzungsart Ort Verkäufer / Käufer Preis (Mio. €)

Grundstück Büro / Seidlstraße 15-19 Q1 Grundstück München Freistaat Bayern / Apple ~ 250

Bürogebäude (vertraulich) Q3 Büro München Asset Manager / Investmentgesellschaft ~ 90

Portfolio – 2 Distributionshallen Q4 Logistik-Industrie München Branicks Group / GIC ~ 80

Laim290 Q3 Büro München LaSalle / VALUES. Real Estate ~ 50

MARKT Transaktions-
volumen (Mrd. €)

Anteil
Büroinvestments

Anteil
Handelsinvestments

Anteil Logistik-
Industrie-Investments

Anteil internationales
Kapital

Büro
Spitzenrendite*

Geschäftshaus 1a-Lage
Spitzenrendite*

Logistik
Spitzenrendite*

München 1,18 44% 5% 13% 37% 4,60% 4,10% 4,50%

Veränderung J/J -68% -19 PP -2 PP 2 PP 24 PP 130 BP 90 BP 50 BP

Top-7-Märkte 8,17 30% 19% 15% 36% 4,78% 4,49% 4,50%

Veränderung J/J -69% -26 PP 15 PP 6 PP -14 PP 127 BP 81 BP 50 BP

Deutschland 21,46 21% 24% 27% 35% - - -

Veränderung J/J -58% -18 PP 9 PP 9 PP -8 PP - - -
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A CUSHMAN & WAKEFIELD RESEARCH PUBLICATION

Cushman & Wakefield (NYSE: CWK) zählt zu den führenden globalen Immobiliendienstleistern und bietet 
Unternehmen und Investoren Services rund um ihre Immobilien-Belange. Mit über 52.000 Mitarbeitern in 
mehr als 400 Niederlassungen und 60 Ländern zählt Cushman & Wakefield zu den Marktführern weltweit. In 
Deutschland ist das börsennotierte Unternehmen mit Niederlassungen in Berlin, Düsseldorf, Frankfurt, 
Hamburg und München vertreten. Cushman & Wakefield verwirklicht Projekte über den gesamten 
Immobilienzyklus in den Bereichen Brokerage, Investment Services, Global Occupier Services, Project & 
Development Services, Integrated Facility Management, Valuation & Advisory und Asset Services. Im Jahr 
2022 betrug der Umsatz 10,1 Milliarden US-Dollar. Erfahren Sie mehr auf www.cushmanwakefield.com, in 
unserem Blog oder folgen Sie uns über @CushWake auf X (Twitter) oder Instagram @cushwake.germany.

©2024 Cushman & Wakefield. All rights reserved. The information contained within this report is gathered from multiple 
sources believed to be reliable. The information may contain errors or omissions and is presented without any warranty or 
representations as to its accuracy.

cushmanwakefield.com

*Spitzenrendite ist Nettoanfangsrendite und spiegelt erzielbare Werte wider. Spitzenrendite für Deutschland = Mittelwert der Top 7-Märkte.
PP = Prozentpunkte; BP = Basispunkte
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