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Herausforderungen meistern.

Chancen nutzen.

Nach einem volatilen Jahresverlauf 2022 wird der Jah-
resbeginn 2023 noch durch eine hohe Unsicherheit
bestimmt sein, die sich im weiteren Jahresverlauf ver-
ringern sollte. Voraussetzungen hierfur sind eine Sta-
bilisierung der Zinsentwicklung sowie eine baldige
Ruckkehr der Wirtschaft auf einen Wachstumspfad.

Wir erwarten fur den Burovermietungsmarkt im Jahr
2023 eine geringere Nachfrage und leicht steigende
Leerstande. Die Mietpreise in den Innenstadten wer-
den allerdings wegen geringer Leerstande und Neu-
bauaktivitatenn mittelfristig eher steigen als fallen. Der
Industrie- und Logistikmarkt profitiert noch von einem
Nachfragetuberhang bei gleichzeitig zu geringem An-
gebot. Die Wohnungsmarkte weisen die gleiche Situ-
ation vor allem in Ballungsraumen auf. Weiteres Miet-
wachstum ist in beiden Assetklassen wahrscheinlich.

Unter den veranderten Rahmenbedingungen erwar-
ten wir eine Annaherung der Preisvorstellungen von
Kaufern und Verkdufern unterhalb der Rekordniveaus
der Vorjahre. Viele Investoren halten noch ihr Pulver
trocken und méchten eine Marktberuhigung abwarten.
Eigenkapitalinvestoren bzw. einige Investoren mit ho-
herem Risikoprofil sind verstarkt aktiv. Eine Belebung
des Investmentmarktes im zweiten Halbjahr erscheint
realistisch.

Neue ESG-Anforderungen flr Investoren, Eigentimer
und Mieter werden die Nachfrageentwicklung 2023
noch starker pragen als in den vergangenen Jahren
und Chancen fur ,Manage to Green"-Strategien bieten.
Trends in der Digitalisierung werden sich fortsetzen
und verstarkt Einfluss in strategische Uberlegungen
bei Investitions- und Mietentscheidungen haben. Wir
erwarten daher eine anhaltende Polarisierung und
eine sich weiter 6ffnende Miet- und Preisschere zwi-
schen Premiumimmobilien und dem Rest.

Der Colliers Ausblick 2023 enthalt unsere Erwartun-
gen fur den deutschen Immobilienmarkt in den kom-
menden zwolf Monaten. Wir haben die Trends und
Entwicklungen sowohl aus der Top-Down- als auch
der Bottom-Up-Perspektive betrachtet und dabei auf
Knowhow unserer Uber 500 Expertinnen und Experten
in zehn Standorten zurickgegriffen.

Wir winschen lhnen eine interessante Lektlre und
freuen aus auf |hr Feedback.

Thr
Matthias Leube

Chief Executive Officer
Germany
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Was beschaftigt uns im Jahr 20237

Unsere Topthemen

Konjunktur

In welchem Umfang wird
die Nachfrage ausgebremst?

% Inflation & Zins

Kostenexplosion und Zinskrise:
Wie 18st sich der Knoten?

Wetthewerbsdruck

Wie kompetitiv zeigen sich
\ die Immobilienmarkte?

080 Climate Change & ESG

Wo steht die Immobilienbranche
beim Regulationsmarathon?

/L Technologie & New Work

Megatrend mit grof3en Auswirkungen
auf die Immobilie?!
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Konjunktur
mit schwerem Jahresstart

REZESSION UND SCHWACHERER
AUSSENHANDEL

Fiir 2023 erwarten wir...

Die wichtigsten BIP-Prognosen ge-
hen fur 2023 von einer negativen
Entwicklung in Deutschland im
Bereich von -1,8 % bis -0,3 % aus.
Deutschland ist durch die starke
Abhangigkeit von russischem Erd-
gas von der Energiekrise beson-
ders betroffen mit der Folge stark
gestiegener Energiekosten. Die In-
dustrie wird trotz einer Entspan-
nung der Lieferkettenstorungen
negative Auswirkungen bis ins Jahr
2023 spuren. Der hohe Auftragsbe-
stand im Verarbeitenden Gewerbe
wirkt hingegen wachstumsstabili-
sierend fiir 2023. Die Uber-wélzung
der Energiepreise an die Verbrau-
cher wird den privaten Konsum
merklich reduzieren. Die Risiken
einer Gasmangellage sind mit Hin-
blick auf den Winter nicht gebannt
und wurden sehr wahrscheinlich
zu einer tiefen Rezession und wei-
ter steigender Inflation fuhren.
Wahrend der globale Handel 2022
starker gewachsen ist als erwartet,
geht die WTO von einer Verlangsa-
mung des Welthandelswachstums
im Jahr 2023 aus und senkte die
Prognose von 3,4 % auf 1,0 %. Dies
und die hohe Abhangigkeit von Ex-
porten nach China, das durch die
Zero-Covid-Strategie ein geringes
Wirtschaftswachstum aufweist,
konnte die deutschen Exporteure
zusatzlich belasten. Der schwache
Euro durfte die zuletzt gestiegenen
Exporte in die USA dagegen zusatz-
lich befltgeln.

... ricklaufige Vermietungsumsatze als Folge
der Rezession

... Unterstutzung fur die Nachfrage nach
Gewerbeflachen vom stabilen Arbeitsmarkt

... Beglnstigung des privaten Konsums durch
Entlastungspakete und damit Hilfe fur
Einzelhandelsmieter und Konsumguterlogistik

Sy 07%

ZEN BIP Prognose 2023
AN

Quelle: Consensus Economics, Stand: Sept 22

55%

Arbeitslosenquote 2023

Quelle: Gemeinschaftsdiagnose, Stand: Herbst 22

-0,6 %

Privater Konsum 2023
Quelle: IfW Kiel, Stand: Herbst 22

COLLIERS AUSBLICK 2023

, Rezession in 2023 erscheint unausweichlich. Sofern
weitere exogene Schocks ausbleiben ist ein Aufwarts-
trend ab der zweiten Jahreshalfte 2023 moglich.

%

BRANCHENAUSBLICK MIT LICHT
UND SCHATTEN

Seit Nachholeffekte in Folge der
Chipkrise abgeklungen sind und
Kaufanreize fur E-Autos 2023
teilweise wegfallen, sinken die
Auftragseingange in der Auto-
mobilbranche. Die Maschinen-
baubranche sowie die energiein-
tensive Chemieindustrie rechnen
fir nachstes Jahr mit einem merk-
lichen Abfall der Produktion.Im pri-
vaten Dienstleistungssektor ist ein
Rickgang der Bruttowertschop-
fung zwischen -2,1% bis -1,8 % zu
erwarten (Quelle: Ifo Prognose,
Stand: Sept 22). Stark gefullte Auf-
tragsbucher und besser funktionie-
rende Lieferketten fUhren im Pro-
duzierenden Gewerbe insgesamt
hingegen zu einer Wachstumser-
wartung von +1,3 %.

REALES BIP WACHSTUM YOY
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ARBEITSMARKT WEITERHIN
STABIL

Gemald der Gemeinschaftsdiag-
nose aus dem Herbst ist nur mit
einem moderatem Anstieg der
Arbeitslosenquote von 5,3 % auf
5,5% zu rechnen. Die Arbeitskraft-
nachfrage durfte als Folge der Re-
zession zwar zuruckgehen, auf-
grund des verbreiteten Fachkrafte-
mangels sind Unternehmen jedoch
bestrebt, den Personalbestand zu
halten. Effekte auf den Immobilien-
markt sind in der Regel mit einem
Zeitversatz von 9 bis 12 Monaten
spurbar, kénnten durch den guten
Arbeitsmarkt abgefedert werden.

20 21 22

UMFASSENDE
ENTLASTUNGSPAKETE

Zur Stutzung der Konjunktur und
zur Entlastung der privaten Haus-
halte hat die Bundesregierung
umfassende Entlastungspakete
fir 2023 angektindigt bzw. ver-
abschiedet. So werden fur private
Haushalte rund 90 Mrd. € aufge-
wandt, etwa 40 Mrd. € entfallen
davon auf die Gaspreisbremse.
Auch Unternehmen werden durch
Aussetzen der CO2-Preiserhéhung,
Strompreisbremse und Spitzen-
ausgleich entlastet.

Consensus Prognose

23 24 25

Quelle: Consensus Economics, Stand: Nov 22
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INflation sinkt,
Zinsrally endet

Fiir 2023 erwarten wir...

... €ine vereinfachte Preisfindung durch ein we-

niger volatiles Finanzierungsumfeld

... Steigende Anfangsrenditen bei Immobilien-
investments aufgrund erhohter Finanzierungs-
kosten und vergleichbar rentierlicher Alternativen

... Aufwartsdruck bei den Mieten durch Preis-
steigerungen im Baugewerbe und Indexierungs-

klauseln

3,0%

Erwarteter EZB Leitzinspeak
im Frahjahr 2023

Quelle: Oxford Economics, Stand: Dez 2022

51 %

Erwartete Inflationsrate
2023 yoy (Jahresdurchschnitt)

Quelle: Oxford Economics, Stand: Dez 2022

Autor | Philipp Allroggen, Consultant

ZINSVOLATILITAT NIMMT AB

Nach bisher drei Leitzinserho-
hungen der EZB auf 2,0 % (Stand:
12.Dez 2022), sind gemal fuh-
render GroBbanken weitere klei-
nere Zinsschritte im Dezember
2022 und Februar 2023 zu erwar-
ten. Zinsschritte bis 3% sind in
den Markten weitestgehend ein-
gepreist. Allerdings kdnnen grolie-
re Zinsschritte nicht ausgeschlos-
sen werden, sofern es zu weiteren
Preisschocks kommt. SWAP und
EURIBOR Satze liegen nach histo-
rischen Tiefstanden und rasanten
Anstiegen wieder auf héherem
Niveau, beginnen aber, sich zu sta-
bilisieren. Hinzu kommt, dass die
Banken aufgrund der unsicheren
und volatilen wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen ihren Risikoauf-
schlag erhéht haben. Laut BF.direkt
Quartalsbarometer hat sich bspw.
die durchschnittliche Marge bei
Projektentwicklungsfinanzierun-
gen von rund 230 in Q3 2021 auf
295 Basispunkte in Q4 2022 erhéht.

Mit zunehmender Stabilitat auf der
Finanzierungsseite erleichtert sich
die Preisfindung bei Immobilien-
transaktionen, wenngleich Banken
auch 2023 bei der Kreditvergabe
restriktiv agieren werden.

%

COLLIERS AUSBLICK 2023

, EZB Leitzins erreicht im Friihjahr 2023 mit ca. 3 %
seinen Hohepunkt. Die Teuerungsraten werden
zuriickgehen und das Finanzierungsumfeld wird

sich stabilisieren.

INFLATION VERLASST
REKORDNIVEAU

Prognosen fuhrender Forschungs-
institute gehen derzeit von einer
Inflationsrate zwischen ca. 4 % und
7% in 2023 aus. Damit lage diese
deutlich unter dem Niveau des Jah-
res 2022 von voraussichtlich 8,4 %
(Quelle: Oxford Economics, Stand:
Dez 22)

Vor allem Energie und Nahrungs-
mittel haben sich stark verteuert.
Die Energiekosten waren im Jahr
2022 fur ca. 40 % der Teuerungs-
rate verantwortlich (Stand: Okt 22).
Dadurch steigen Transport- und
Produktionskosten, die wiederum
die Preise in der Breite nach oben
treiben.

LEITZINS, SWAP UND INFLATION
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Mar. 22
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Inflationsrate

Dez.22

INFLATION

Anfang 2023 tritt die Gaspreis-
bremse fur Unternehmen und
Haushalte in Kraft. Dadurch soll
ein weiterer Preisanstieg verhin-
dert und gleichzeitig ein Anreiz
zur Reduktion bzw. Substitution
von Gas geschaffen werden. Die
MalRnahme wird ihren Effekt be-
reits mit EinfUhrung unmittelbar
entfalten und damit schneller in-
flationshemmend wirken als die
restriktive Geldpolitik.

Trotz der vorubergehenden Preis-
bremse wird sich das langfristige
Preisniveau fur Gas und andere
Energietrager deutlich iber dem
Niveau vor der Energiekrise wie-
derfinden.

Prognose

Mar. 23
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Dez.23
Mar. 24
Jun.24
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Dez.24
Mar. 25
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Quellen: Oxford Economics, Stand: Dez 22; Colliers
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Wettbewerbsdruck: Ja.

Immobilienflucht: Nein.

Fiir 2023 erwarten wir...

..« keine signifikante Reduzierung der Zielimmo-
bilienquote in institutionellen Portfolios

«ss €ine fortschreitende Transformation zum Kau-
fermarkt bei weiterer Preiskorrektur

... ab der zweiten Jahreshalfte eine Marktbele-
bung aufgrund vorhandener Liquiditat und an-
genaherten Preisvorstellungen

... €ine Fokussierung auf Value-Add-Produkte

m 2,7 %
% Rendite fir 10jahrige

Bundesanleihen im
Jahresdurchschnitt 2023

Quelle: Oxford Economics, Stand: Dez 2022

| ca. 200 Basispunkte

Spread Buroimmobilen vs.

10jahrige Bundesanleihen
Quelle: Colliers, Stand Q4/22

111
— |
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Autor | Emanuel Eckel, Director

STRATEGIEFRAGE: ANLEIHEN
VERSUS IMMOBILIEN

Im Jahr 2022 haben alternative An-
lagen zur Immobilie an Attraktivitat
gewonnen. Ein Mix aus Immobilien
und Anleihen zur Diversifizierung
sollte insbesondere bei europai-
schen Investoren und Kapitalquel-
len im Jahr 2023 bestimmend sein.
Die Renditeabstande von Immo-
bilien zu Anleihen werden sich in
Folge der Renditeanstiege bei Im-
mobilien mit ca. 200 Basispunkte
fur Biroimmobilien leicht unter-
halb des Durchschnitts der letzten
10 Jahre stabilisieren.

Wahrend langlaufende 10-jahrige
Bundesanleihen weiterhin niedri-
ger als Immobilien rentieren, liegen
die Renditen von Unternehmens-
anleihen im Bereich der Immobi-
lienrenditen (Investment Grade).
FUr Investoren stellt sich 2023 star-
ker als in den Vorjahren unter Ren-
dite-Risiko-Aspekten die Frage der
Anlage in Immobilien oder Anlei-
hen. Die meisten Investoren haben
langfristige Anlagestrategien, die
kurzfristig nicht angepasst werden
kénnen.

DRY POWDER BLEIBT HOCH -
FOKUS VALUE-ADD

Das Dry Powder aus den Vorjahren
und damit der Anlagedruck bleibt
far viele Investoren hoch. Bei einer
Annadherung der Preisvorstellun-

COLLIERS AUSBLICK 2023

Anleihen haben als alternative Anlageform an

, Attraktivitat gewonnen, wenngleich Immobilien ein
fundamentaler Baustein bei der Allokation bleiben.
Durch Neubewertung des Marktes ergeben sich attrak-
tive Opportunitaten, die in der zweiten Jahreshalfte
eine Marktbelebung erwarten lassen.*

gen auf Verkaufer- und Kaufersei-
te ist eine Erholung der Marktak-
tivitat absehbar. Wir erwarten ab
der zweiten Jahreshalfte eine er-
hohte Aktivitat. Das Value-Add-Seg-
ment wird auch in diesem Zyklus
eine Vorreiterrolle einnehmen, das
Core-Kapital folgen. Eigenkapital-
starke Investoren haben im aktu-
ellen Finanzierungs- und Wettbe-
werbsumfeld mit weniger Produkt-
angebot deutliche Vorteile.

RE-PRICING IM NEUEN
KAUFERMARKT

Die aktuell bereits zu beobachten-
de Preiskorrektur er6ffnet Chan-
cen ein neues Produkt zu attrak-
tiven Preisen zu allokieren und
damit die verschlechterten Finan-
zierungsbedingungen zu kompen-

sieren. Wir sehen in allen Sektoren
Renditeanstiege zum Jahresende
2022, die sich im 1. Halbjahr 2023
verlangsamt fortsetzen werden.

In Folge der Renditeanstiege ver-
bessert sich das Renditeprofil
von Immobilien und die Abstan-
de zu Anleihen stabilisieren sich
auf einem auskdmmlichen Niveau.
Auch wenn das Pulver zum Jahres-
start 2023 weiter trocken gehalten
werden drfte, bieten Immobilien
langfristig weiter gute Chancen
und attraktivere Rendite-Risiko-
Profile. Eine starke Reduzierung
der Immobilienquoten in institu-
tionellen Portfolios ist daher nicht
Zu erwarten.

IMMOBILIENPREMIUM IN DEUTSCHLAND
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ESG-Regulierungsspirale
drent sich weiter

Fiir 2023 erwarten wir...

... €in weiterhin hohes Tempo bei der Neuschaf-
fung und Novellierung von ESG-Regularien

... €ine weitere Ausdifferenzierung im Bestand
hinsichtlich des ESG-Modernisierungspotentials
von Immobilien

... einen wachsenden Druck der Mieter auf
Immobilieneigentumer hinsichtlich Energieeffi-
zienz, neuer Flachenanforderungen und Einbet-
tung der Immobilie in ihr Umfeld

EG55

Standard bei Neubauten
ab 2023

Quelle: GEG Novelle, Stand: Jul 22

g%

>55%
C@Z der Emissionen in der EU
bis 2030 senken

Quelle: Fit-for-55, Stand: Jun 22

HE 2045
Q Soll Deutschland

treibhausgasneutral sein
Quelle: Klimaschutzgesetz, Stand: Nov 22

12

Autor |Till McCourt, Director

REGULATORIK MIT HOHEM
TEMPO AUCH 2023

Das hohe Tempo einer sich weiter
verscharfenden Regulatorik seitens
des Staates und den formalen Or-
ganisationen der Finanzdienstleis-
tungs- und Unternehmensaufsicht
wird sich weiter fortsetzen. Bereits
in den letzten drei Jahren verab-
schiedete Regularien werden 2023
erstmals ihre volle Wirkung entfal-
ten. So kommen unter anderem
die technischen Regulierungsstan-
dards zur Offenlegungsverordnung
zur Erstanwendung.

Die Europdische Union plante
bisher die noch fehlenden Aus-
formulierungen der technischen
Anforderungen der Umweltziele
im Rahmen der Taxonomiever-
ordnung im kommenden Jahr zu
veroffentlichen sowie zu verab-
schieden. Besonders das vierte
Umweltziel ,Ubergang zu einer
Kreislaufwirtschaft” wird Projekt-
entwickler und Bauunternehmen
vor neue, besonders anspruchs-
volle Herausforderung stellen.
Kurz- bis mittelfristig wird dies bei
nachhaltigen Neubau- und Sanie-
rungsprojekten die Planungs- und
Baukosten weiter ansteigen lassen.

COLLIERS AUSBLICK 2023

, Regulierungsmarathon und Novellierungen —
Herausforderung fiir das Asset Management und
die Projektentwicklung.

BESTANDSHALTER UNTER
MODERNISIERUNGSDRUCK

Die fur das deutsche Gebdaude-
energiegesetz (GEG 2020) relevan-
te EU-Richtlinie Uber die Gesamt-
energieeffizienz von Gebauden
(EPBD 2018) befindet sich derzeit
in einem Novellierungsprozess. Die
aktuelle Entwurfsfassung (Novem-
ber 2022) die dem EU-Parlament
nun vorliegt sieht eine deutliche
Verscharfung bzgl. der Energieeffi-
zienz von Neubau- und Bestands-
gebduden ab dem Jahr 2028 bzw.
2030 vor. Des Weiteren soll im Zeit-
raum 2028 bis 2030 je nach Gebau-
detyp und differenziert nach Neu-
bau und Bestand die Verpflichtung
zur Installation von Solaranlagen
gelten. Vorausschauendes Planen
und Entwickeln im Marktumfeld
eines Regulierungsmarathons wird
im Jahr 2023 umso wichtiger.

Auf nationaler Ebene wird das im
November 2022 vom Bundestag
verabschiedete Kohlendioxidkos-
tenaufteilungsgesetz (CO2Kos-
tAufG), welches die Aufteilung der
CO2-Steuer zwischen Mieter und
Vermieter bei Wohn- und Gewer-
beimmobilien regelt, den Druck
auf die Bestandshalter erh6hen,
ihre Immobilien energetisch zu
modernisieren. Die Novellierung
des Gebaudeenergiegesetzes
(GEG 2023) im Sommer 2022 setzt
u.a. fur Neubauprojekte ab dem
01.01.2023 mit dem EG-55 einen
neuen Standard bei der Energie-
effizienz und beeinflusst damit in-
direkt die Anforderungen an eine
taxonomiekonforme Immobilie.
Der geplante Emissionshandel fur
die Immobilienwirtschaft wird zu-
kunftig zu einer Verschiebung der
kostenspezifischen Betrachtung
von Bestandssanierung und dem
Abriss sowie Neubau von Gebau-
den fuhren.

ANFORDERUNG DER NACHFRAGE-
SEITE IM WANDEL

Zwei Direktiven der EU werden in
den nachsten Jahren mal3geblich
die Entscheidungen eines Grol3-
teils der Akteure der Immobilien-
wirtschaft sowie groRRflachiger
Nutzer gewerblicher Immobilien
bestimmen: zum einen die Corpo-
rate Sustainability Reporting Di-
rective (CSRD), relevant fur eine
formalisierte, taxonomiekonfor-
me Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung, zum anderen die Corporate
Sustainability Due Diligence Di-
rective (CSDD), um die taglichen
Ablaufe und Unternehmenspro-
zesse nachhaltiger zu gestalten.
Beide sind fur die Zielerreichung
der EU-Plane unabdingbar. Des
Weiteren werden die Innen- und
AulBenflachen von Immobilien und
Quartieren im Kontext von ,Wohl-
befinden” und ,Identifikation” der
Nutzer neu bewertet.

13
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Technologie & New Work
als Transformatoren

Fiir 2023 erwarten wir...

... €ine Fortsetzung der durch Corona beschleu-
nigten Trends, jedoch bei abnehmender Dynamik

... Verstarkt praktische Umsetzungen bislang dis-
kutierter Strategien bei Standortentscheidungen
der Unternehmen

..« €inen Wettbewerbsvorteil von ,smarten” und
flexiblen Immobilien auf dem Vermietungs- und
Investmentmarkt

... ein Offnen der Schere zwischen modernen,
New-Work-konformen und veralteten Immobilien

65 %

der Beschaftigten praferiert
hybrides Arbeiten

Quelle: appinio, Statista, Stand: Jan 22

J} 34 %

Umsatzplus im E-Commerce
—0- bis 2025

Quelle: Statista, Stand: 2022

34 %

der Unternehmen haben
eine zentrale Strategie fur

Digitalisierung
Quelle: Bitkom, Stand: Mai 22

@)

14
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ARBEITSWELT IM WANDEL

Die Arbeitswelt befindet sich in
einem tiefgreifenden Prozess des
Wandels. Fir viele Blroflachennut-
zer ist Mobiles Arbeiten mittlerwei-
le die getestete New-Work-Realitat
und wird sich als ein wesentlicher
Bestandteil der zukunftigen Arbeit
manifestieren. Im Jahr 2021 lag
die Homeoffice-Quote in Deutsch-
land bei 25 %. Grundsatzlich blei-
ben physische Blros das Ruckgrat
fur die Kommunikation und Unter-
nehmensproduktivitat - allerdings
mussen diese Flachen attraktive
Team-Orte sein, die gerne aufge-
sucht werden. Blros werden des-
halb zukunftig mehr informelle
Kommunikationsbereiche, kolla-
borative Flachen, aber auch Rick-
zugsflachen vorhalten, die allesamt
Uber eine ,smarte” Technik- und
Multimediaausstattung verfugen
mussen.

DIGITALISIERUNG IN ALLEN
LEBENSBEREICHEN

Der fortschreitende Wandel der
Arbeitswelt steht unter dem mal3-
gebenden Einfluss der Digitalisie-
rung, die sich bei Weitem nicht
auf die Arbeitswelt beschrankt,
sondern in allen Bereichen des
menschlichen Lebens schon heu-
te von hoher Relevanz ist und in
den kommenden Jahren weiter an
Bedeutung gewinnen wird. Neue
Konsummuster und steigende E-
Commerce-Quoten haben die Fla-
chennachfrage im Logistik- und

COLLIERS AUSBLICK 2023

, Auswirkungen der Digitalisierung und New Work
verandern Nachfrage- und Angebotsmuster in allen
Immobiliensegmenten.

Einzelhandelssektor nachhaltig ge-
pragt. Industrie 4.0 hat das Poten-
tial, die Standortentscheidungen
von Unternehmen und deren Zu-
lieferern zu beeinflussen.

IMMOBILIEN IM WANDEL

Neue Arbeits- und Wohnformen
(New Work / Automatisierung) bis
hin zu einer Um- bzw. Neugestal-
tung von Quartieren und Stadten
zu ,Smart Cities” werden Anfor-
derungen an Immobilien nachhal-
tig verandern. Erster Schritt die-
ser Entwicklung werden ,Smarte
Immobilien” sein, welche die neu-
en Anforderungen durch digitale
Angebote abdecken kénnen. Ein
wesentlicher Baustein ist das Buil-
ding Information Modeling (BIM)

eine ganzheitliche Methode zur I

Planung und Verwaltung von Ge-
bauden.

VERFOLGT IHR UNTERNEHMEN EINE STRATEGIE ZUR BEWALTIGUNG DES DIGITALEN WANDELS?
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e s gibt eine zentrale Strategie fur die Digitalisierung
== Es gibt in einzelnen Unternehmensbereichen Strategien fir die Digitalisierung
=== Es gibt keine Strategie fur die Digitalisierung

Quelle: Bitkom Research Mai 2022, Statista, Colliers
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Welche Auswirkungen haben die Trends
auf die Immobilienmarkte?

— Buromarkt im Spannungsfeld
I ‘ von Konjunktur und New Work

Industrie & Logistikmarkt
performt weiter

—
E

Einzelhandelsmarkt bietet
auch in Zukunft Chancen

o

|

Anhaltende Konsolidierung
auf dem Hotelmarkt

Wohnungsmarkt bleibt attraktiv
dank Megatrends
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Buromarkt im Spannungsteld
von Konjunktur und New Work

O
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-13%

Flachenumsatz 2023
Top 7 ggu. Vorjahr

Quelle: Colliers, Stand: Dez 22

+40 Basispunkte

Leerstandsprognose
Top 7 2023

Quelle: Colliers, Stand: Dez 22

+1,2%

BUrobeschaftigtenwachstum
Top 7 2023

Quelle: Riwis, Stand: Juli 22

4%

Bruttoanfangsrendite
Top 7 2023

Quelle: Colliers, Stand: Dez 22

FRUHINDIKATOREN DEUTEN
NACHFRAGRUCKGANG AN

Im Jahr 2023 werden die konjunk-
turellen Schwierigkeiten auf dem
BUromarkt ankommen und in fast
allen Top-7-Markten fur rtcklaufi-
ge Flachenumsatze sorgen. Wah-
rend Nachholeffekte der Pandemie
den Markt im Jahr 2022 noch deut-
lich stutzten, deuten die aktuellen
Neugesuche sowie der Ruckgang
des ifo-Geschaftsklimaindex darauf
hin, dass der Vermietungsmarkt im
Jahr 2023 ruhiger wird und Expan-
sionsplane Uberdacht werden. Die
nachfragetreibenden langfristigen
Trends ESG, mobiles Arbeiten und
New Work bleiben aber weiter in-
takt.

COLLIERS AUSBLICK 2023

, Biirobeschaftigtenwachstum und Transformationspro-
zesse stiitzen Nachfrage. Steigende Neubaumieten und
zunehmende Investorenaktivitat sind im zweiten Halb-

jahr 2023 zu erwarten.

BURONACHFRAGE DURCH
STABILEN ARBEITSMARKT UND
TOP BRANCHEN GESTUTZT

Die drei grol3ten Nachfrager von
Buroflachen, das Verarbeitende
Gewerbe, IT-Firmen und Bera-
tungsunternehmen, haben einen
langfristigen Anteil am gesam-
ten Flachenumsatz der Top 7 von
ca. 40 %. Da gemal der vorlaufi-
gen Zahlen fur die Beratungs- als
auch Digitalindustrie positive Jah-
resergebnisse fur das Jahr 2022
zu Buche stehen, werden diese
Branchen kurzfristig keine star-
ken Nachfragerlckgange verur-
sachen. Im IT-Bereich zeigte sich
zuletzt sogar ein Beschaftigungs-
wachstum (Quelle: Ifo Beschafti-
gungsbarometer, Stand: Nov 22).

Beim Verarbeitenden Gewerbe
durften sich die Lieferkettenpro-
bleme aus 2022 auf dem Vermie-
tungsmarkt zunachst negativ be-
merkbar machen, wobei sich der
aktuell positive Branchenausblick
bereits Ende 2023 wieder in stei-
gender Buroflachennachfrage au-
Rern kdnnte. 2023 werden in den
Top 7 rund 1,8 Mio. m? Buroflache
fertiggestellt, wovon 1,1 Mio. m?
noch verfugbar sind. Stabilisie-
rend fur die Nachfrage wirkt der
Arbeitsmarkt und das anhaltende
Blrobeschaftigungswachstum. Fur
das Jahr 2023 erwarten wir alleine
durch letzteres einen Mehrbedarf
von rund 615.000 m? Buroflache
in den Top 7.

ZENTRUMSLAGEN BLEIBEN VER-
MIETERMARKT, UBERGANG ZUM
MIETERMARKT IN RANDLAGEN

Die Nachfrage nach hochwertigen
Flachen in zentralen Lagen sorgt
auch 2023 fur hohen Wettbewerb
unter Mietern um die wenigen
verfugbaren, gut angebundenen
und hochwertigen Flachen. Zwar
steigt der Leerstand gemald unse-
rem Prognosemodell in den Top
7 auf rund 6%, es zeigt sich aber
eine deutliche Segmentierung, wie
sie auch in anderen europaischen
Markten derzeit zu beobachten
ist: In Zentrumslagen herrscht
weiter Flachenknappheit, wah-
rend in Stadtrand- und Umland-
lagen der Leerstand steigt und
der Wettbewerbsdruck eher auf
Vermieterseite herrscht. Dies wird
sich 2023 fortsetzen und fuhrt zu
unterschiedlichen Mietpreisent-
wicklungen je nach Lage und Fla-
chenqualitat.
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ESG-KRITERIEN BESTIMMEN DAS
HANDELN ALLER BUROMARKTAK-
TEURE

Die Sensibilitat fur das Thema ESG
steigt bei Investoren, Buronutzern
und -vermietern sowie Projektent-
wicklern und Banken deutlich an
und erzeugt kurzfristigen Hand-
lungsbedarf. Der Trend in Richtung
zertifizierter Buroneubauten steigt
kontinuierlich an. Bestandshalter
haben ein zunehmendes, kosten-
treibendes und ertragsminderndes
Obsoleszenzrisiko in ihren Portfo-
lios. Gemal3 einer Trendumfrage zu
Stranded Assets machen bei einem
Drittel der befragten Assetmanager
nicht-ESG-konforme Immobilien 50
bis 75 % ihres Bestands aus (Quel-
le: Aurelius/PwC, Stand: Sept 22).
Im Jahr 2023 kdnnen vergleichswei-
se hohe Fertigstellungsvolumina
die Nachfrage noch bedienen. Mit
der erwarteten rucklaufigen Bau-
tatigkeit in den Folgejahren kénnte
es zu einem Nachfragetberhang
nach zertifizierten Buroneubauten

20

kommen. Anmietentscheidungen
liegen immer mehr ESG-Kriterien
zugrunde und werden von diesen
mafgeblich beeinflusst. Auf dem
Investmentmarkt wird das Pre-
mium fur zertifizierte Burogebadu-
de gegenuber nicht zertifizierten
Burogebauden weiter ansteigen
und der Fokus auf Investmentop-
portunitaten mit einer Manage-to-
ESG-Strategie nochmals zunehmen.

DAS BURO ALS ARBEITSORT GE-
WINNT 2023 WIEDER AN BEDEU-
TUNG

Ein wesentlicher Treiber der Fla-
chennachfrage nach modernen
Buroflachen ist die Vereinbarkeit
von Arbeitsumgebung mit Digi-
talisierungsstrategien und New-
Work-Konzepten. Die Mehrheit der
deutschen Unternehmen hat in
diesem Bereich noch Handlungs-
bedarf, der sich durch die Krisen-
situation nicht verandert hat und
zur Wahrung der Wettbewerbs-

fahigkeit und zur Anwerbung von
Talenten erforderlich ist. Moderne
Arbeitsplatzkonzepte lassen sich
in schmalen Grundrissstrukturen
haufig nicht umsetzen, so dass ein
Umzug erforderlich wird. Mieter,
die sich fur den Verbleib in den be-
stehenden Flachen entscheiden,
investieren deutlich starker in die
Ausstattung der Flachen, um das
Buro als Begegnungs- und Kom-
munikationsort attraktiver zu ge-
stalten.

LEERSTANDSPROGNOSE
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DIE STABILISIERUNG DES ZINS-
UMFELDES LOST DEN KNOTEN
BEI BUROINVESTMENTS

Buros bleiben der bedeutendste
gewerbliche Immobiliensektor in
Deutschland. Die positive Entwick-
lung auf dem BUrovermietungs-
markt aus 2022 sowie die hohen
Neubaufertigstellungszahlen bil-
den die Grundlage fur Investment-
produkte im Jahr 2023. Mit zu-
nehmender Stabilisierung des
Zinsumfelds kénnte das Trans-
aktionsgeschehen ab der zwei-
ten Jahreshalfte wieder an Fahrt
aufnehmen, wird aber insgesamt
unterhalb des funfjahrigen Mit-
tels bleiben. Der Fokus wird noch
starker auf Zentrumslagen und
ESG-konformen Immobilien lie-
gen, wobei Bestandsimmobilien
mit geringen ESG-Defiziten fur Pro-
jektentwickler aufgrund der hohen
Baukosten fur Neubauten insge-
samt attraktiver werden. Bruttoan-
fangsrenditen unter 3,5% werden
nur bei aulRergewohnlichen Buro-
objekten erreicht werden. Die Brut-
toanfangsrenditen erwarten wir an-
sonsten im Bereich von 4,0 %.

COLLIERS AUSBLICK 2023

BUROFLACHENUMSATZ VERSUS
IFO GESCHAFTSKLIMA
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Quelle: ifo Institut Stand: Okt 22, Colliers

Filir 2023 erwarten wir ...

... €eine gedampfte Nachfrage bei den meis-
ten Branchen vor allem im Flachensegment ab
5.000 m?

.+« €ine noch starkere Fokussierung auf hochwer-
tige Buroflachen in zentralen Lagen

... Weiter steigenden Leerstand in allen Top-
7-Stadten auf durchschnittlich 6 %

«es Uberdurchschnittlich wachsende Mieten in
CBD-Lagen und bei Neubauten

... €ine Belebung auf dem Investmentmarkt fur
(Core-)Burogebaude mit hohem ESG-Ranking
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Industrie & Logistik
performt weiter

-15%

Prognose Flachenumsatz
TOP 8 2023

Quelle: Colliers, Stand: Dez 22

+3 %

)
L/O Prognose Mietwachstum
@ Logistik @ TOP 8 2023

Quelle: Colliers, Stand: Dez 22

+7,5%

Q Prognose Anstieg der Kurier-,

Express- und Paketsendungen (KEP)
2023

Quelle: Bundesverband Pakete und Expresslogistik,
Stand: Dez 22
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ANGEBOTSKNAPPHEIT UND
NACHFRAGEVERSCHIEBUNG
PRAGEN DEN FLACHENUMSATZ

Im Jahr 2023 werden die Flachen-
umsatze in allen Top-8-Markten
hauptsachlich aufgrund der anhal-
tenden Angebotsknappheit zurtck-
gehen. Insgesamt wird die Nach-
frage auf einem hohen Niveau
bleiben. Veranderte Warenstrome
aufgrund der Pandemie und des
Ukrainekrieges werden zukunf-
tig die Nutzer dazu bringen, ver-
mehrt auf Standorte innerhalb
Europas (Friends-Shoring und Ne-
ar-Shoring) zurtickzugreifen. Als
erste MaRnahme werden von der
Industrie groRere Pufferlager nach-
gefragt, um die Lieferfahigkeit zu
gewahrleisten. Just-in-time und
just-in-sequence Produktionen
werden vor allem 2023 auf den
Prufstand gestellt. Folglich erwar-
ten wir, dass es zu einer nachhal-

COLLIERS AUSBLICK 2023

, ’ Energiekrise und Nachfrage seitens
Handelsunternehmen werden die zukiinftige
Mietpreisentwicklung positiv pragen.
Preiskorrekturen auf dem Investmentmarkt
werden anhalten.

tigen Nachfrageverschiebung in-
nerhalb der Nutzergruppen kom-
men wird. Die Nutzergruppen aus
dem Bereich E-Commerce werden
ahnliche Wachstumsraten wie vor
der Pandemie aufweisen, wah-
rend energieintensive Industrien
mit groRen Belastungen konfron-
tiert sind.

STAATLICHE ZUSCHUSSE
WERDEN DIE KONSUMBEREIT-
SCHAFT ANKURBELN

In der zweiten Halfte 2022 haben
wir einen zunehmenden Trend
hin zu Untervermietungen von ur-
sprunglich fur E-Commerce-Unter-
nehmen angemieteten Hallenfla-
chen gesehen. Fur die erste Jah-
reshalfte 2023 erwarten wir eine
FortfiUhrung des Trends. Unter-
mieter sind dabei hauptsachlich
Logistikdienstleister. Ab 2023 wer-
den jedoch staatliche Zuschusse
im Energie- und Transportsektor
die Konsumenten entlasten und
die Konsumlaune wieder ankur-
beln. Folglich erwarten wir ab der
zweiten Jahreshalfte 2023 einen
Anstieg des Logistik-Geschaftskli-
mas, der sich in den darauffolgen-
den Monaten positiv auf die Nach-
frage nach Logistikflachen seitens
Handelsunternehmen auswirken
wird.

VALUE-ADD-INVESTOREN STEHEN
IN DEN STARTLOCHERN

Im Zuge der Pandemie erfuhr die i
Assetklasse Logistik einen weite- _ﬁ[
ren deutlichen Nachfrageschub, = = = &oo====
der zu Uberdurchschnittlichen :
Mietwachstumsraten gefuhrt hat.
Sie etablierte sich als zweitstarkte
Assetklasse auf dem Investment-
markt. Insgesamt sind die Markt-
konditionen aufgrund der hohen
Nachfrage bei einem geringen An-
gebot und steigenden Mietpreisen
auf dem Industrie- und Logistikim-
mobilienmarkt positiv und spre-
chen fur ein Kaufpreiswachstum
in der zweiten Jahreshalfte 2023,
vorausgesetzt es gibt keine un-
erwarteten Zinssprunge, die fur
mehr Unsicherheit bei den Inves-
toren sorgen. Das Repricing flhrt
vor allem bei Core-Investoren zu
einer Zuruckhaltung, wahrend Va-
lue-Add-Investoren von dem ge-
ringeren Wettbewerb profitieren
kénnen.
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MANGELNDE NEUBAUAKTIVITAT
VERSTARKT DEN WETTBEWERB

Die Nachfrage nach Logistikflachen
an gut angebundenen Standorten
wird die Wettbewerbssituation
auf dem Logistikmarkt auch 2023
verscharfen. Grundstlicksmangel
und steigende Baukosten pragen
seit Jahren die Wettbewerbssitua-
tion. Die niedrige Neubauaktivitat
fuhrte bereits in der Vergangen-
heit dazu, dass der Abstand zwi-
schen Bestands- und Neubaumie-
ten an Standorten mit besonders
niedriger Leerstandsquote immer
kleiner wurde. Daruber hinaus ver-
zeichnen alle Top-8-Logistikregio-
nen aufgrund des geringen Ange-
bots bei einer gleichzeitig hohen
Nachfrage ein beschleunigtes Miet-
wachstum.

24

ESG GEWINNT BEI INVESTOREN AN
PRIORITAT

Neue politische Vorgaben (GEG
55/40, CO2-Richtlinien), Struktur-
wandel im Automotive-Sektor und
steigende Energiekosten zwingen
die Eigentlimer und Nutzer ,gru-
ner” zu denken. Folglich werden
Logistikimmobilien aufwendiger
und teurer im Bau. Langfristig wer-
den vor allem Nutzer dies in Form
von weiter steigenden Mieten zu
spUren bekommen. Investoren re-
agieren mit steigender Nachfrage
nach ESG-konformen Produkten
aufgrund der Fondsregulatorik.
FUr die kommenden Jahre rechnen
wir mit einem Anstieg von Brownf-
ield-Entwicklungen aufgrund des
Grundstucksmangels und der EU-
Vorgabe hinsichtlich Flachenver-

siegelung (Netto-Null bis 2050). Die
hohen Kosten flr Brownfield-Ent-
wicklungen werden sich nachhaltig
auf das Kaufpreisniveau auswirken.

AUTOMATISIERUNG ALS LOSUNG
FUR DEN FACHKRAFTEMANGEL

Zwei grundlegende Herausforde-
rungen beeinflussen die Digitali-
sierung der Logistikbranche: Sto-
rungen der Lieferketten und der
Fachkraftemangel. Sowohl die Pan-
demie als auch der Ukraine-krieg
haben die Fragilitat der globalen
Lieferketten verdeutlicht. Um zu-
kunftig fur Disruptionen der Liefer-
ketten gewappnet zu sein, mussen
Logistiknutzer vermehrt auf Digi-
talisierung und Vernetzung setzen.
Entsprechend steigen die Anforde-

rungen an die Immobilien hinsicht-
lich der technischen Infrastruktur.
Um dem zunehmenden Fachkrafte-
mangel entgegenzuwirken, mussen
Nutzer vermehrt auf Automatisie-
rungs- und Robotiklésungen inner-
halb der Logistikimmobilien setzen.

INVESTITIONSSTAU FORDERT DIE
AKTIVITAT AUF DEM INVESTMENT-
MARKT

Die Stabilisierung der Zinslage ab
der zweiten Jahreshalfte sowie das
gestiegene Angebot aufgrund des
niedrigeren Transaktionsvolumens
im Jahr 2022 fordern das Investi-
tionsgeschehen und den Wettbe-
werb auf den Industrie- und Logis-
tikimmobilienmarkt.
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COLLIERS AUSBLICK 2023

Fiir 2023 erwarten wir...

... €in Bestehenbleiben von Unsicherheiten in
der ersten Jahreshalfte und folglich eine einge-
trubte Aktivitat auf dem Industrie- und Logistik-

immobilieninvestmentmarkt

... dass der Nachfrageuberhang und die héheren
Baukosten das Mietwachstum vor allem im Neu-
baubereich befeuern werden

... dass steigende Energie- und Transportkosten
bei den Eigennutzern und Mietern zu héheren In-
vestitionskosten fuhren werden

... dass ESG-konforme Logistikimmobilien bei
den Investoren in den Fokus rucken werden

2020
2021
2022
2023P
2024P
2025P
2026 P

Quelle: BIEK KEP-Studie, Stand: 2022 | KEP=Kurier-Express-Paket, Colliers
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Finzelhandelsmarkt bietet
auch in Zukunft Chancen
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70%

sehen positive Entwicklung von
Fachmarktzentren

(Quelle: EHI Handlerbefragung zu Expansionstrends,
Stand: Aug 22)

5%

Bruttosanfangsrendite Fach-
markte mit Lebensmittelschwer-
punkt Prognose 2023

(Quelle: Colliers; Stand: Dez 22)

60 %

beobachten deutliche Umnutzungen
von Einzelhandelsobjekten

(Quelle: EHI Befragung von Kommunen, Stand: Mar 22)
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ANEINANDERREIHUNG VON KRI-
SEN BESCHLEUNIGT DEN ANPAS-
SUNGSDRUCK IM EINZELHANDEL

In einem kaum gekannten Aus-
mal3 steht der Handel aktuell auf
der Angebots- wie auch der Nach-
frageseite vor grol3en Herausfor-
derungen. Von Lieferengpassen
und Kostenexplosion betroffene
Hersteller und Handler treffen auf
Konsumenten mit historisch ho-
her Kaufkraftentwertung und gro-
Ber Verunsicherung bezlglich der
zukunftigen Einkommenssitua-
tion. Der private Konsum, eine tra-
gende Saule der deutschen Wirt-
schaft, wird wie schon 2020 auch
2023 nominal sinken. Gleichzeitig
werden die bereits seit Jahren ein-
geleiteten strukturellen Umwalzun-
gen durch die Pandemie und die
geopolitischen Entwicklungen be-
schleunigt - allerdings zum Teil in

COLLIERS AUSBLICK 2023

’ Einzelhandel im Spannungsfeld von Preissensibilitat,
Nachhaltigkeit und Erlebniseinkauf.*

gegenlaufige Richtungen. So wird
der Aspekt der Nachhaltigkeit, der
bei der Ausbreitung postmateriel-
ler Konsummuster eine entschei-
dende Rolle spielt, angesichts des
gestiegenen Kostendrucks neu be-
wertet. Auch der durch die Zunah-
me von E-Commerce hervorgerufe-
ne Strukturwandel der Einzelhan-
delslandschaft bekommt durch die
Erfahrungen aus dem Lockdown
eine neue Ausrichtung. Physische
Ladenflachen erfahren eine Um-
deutung vom eigentlichen Point
of Sale (POS) zum Ort von Mar-
kenbildung, Geschaftsanbahnung
und langfristiger Kundenbindung.
Attraktive, zentrale Standorte mit
Nutzungsmischung im Umfeld ge-
winnen an Bedeutung. Gleichzeitig
nimmt der Bedarf an Verkaufsfla-
chen stetig ab, Mieten sind in Be-
wegung. In der Folge werden die
Standorte der unterschiedlichen
Betriebstypen neu ausgerichtet.

HOHE UMSATZE IM LEBENSMIT-
TELEINZELHANDEL STEHEN GE-
DAMPFTEM VERBRAUCHERVER-
TRAUEN GEGENUBER

Trotz stark rucklaufiger Kauflau-
ne und grolRer Verunsicherung
der Konsumenten vermeldete der
Handel Ende 2022 vor allem preis-
getriebene Umsatzsteigerungen.

Insbesondere der Lebensmittel-
einzelhandel kann somit eine ge-
wisse Krisenresilienz verzeichnen
und ist als Investmentprodukt wei-
terhin sehr attraktiv.

Staatliche Entlastungen im Ener-
gie- und Transportsektor sowie
Lohnanpassungen und wieder sin-
kende Erzeugerpreise stutzen ab
Januar 2023 den Konsum, jedoch
wird die anhaltende Unsicherheit
die Kauflaune limitieren und die
Sparquote der Haushalte erhdhen.
Allerdings optimieren die fuhren-
den Handelsketten, insbesondere
im Lebensmitteleinzelhandel, ihre
Produktpaletten (Ausbau Eigen-
marken und Eigenproduktion, Her-
stellerboykott) und reduzieren auf
diese Weise die Preissteigerungen
far die Konsumenten.

TRADING DOWN IM HANDEL
DURCH KONJUNKTURUMFELD
BESCHLEUNIGT

Der bereits seit langerer Zeit zu
beobachtende Trading-Down-
Trend, der sich vom Lebensmit-
teleinzelhandel auf den Non-Food
Bereich ausgeweitet hat, wird sich
auch 2023 fortsetzen. Getrieben
durch die Preissensibilitat der
Konsumenten erfahren im Le-
bensmitteleinzelhandel vor allem

die Discounter den groRten Zulauf.
Im Modesegment erfahren mittel-
preisige Konzepte aktuell deutli-
che EinbulRen, wahrend preisag-
gressive Fashionretailer sowie Lu-
xuslabels gewinnen.
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LEBENSMITTELEINZELHANDEL ALS
KRISENRESILIENTES INVESTMENT-
PRODUKT STARK GEFRAGT

Nahversorgungsobjekte werden
auch 2023 das dynamischste Ein-
zelhandelssegment darstellen.
Dabei wird auch auslandisches
Kapital durch bonitatsstarke Mie-
ter und lange Mietvertragslaufzei-
ten mit Indexierung als Inflations-
schutz verstarkt angezogen. Aktive
Kaufergruppen werden vor allem
eigenkapitalstarke Investoren so-
wie Eigennutzer sein, fur die Stand-
ortsicherung und Inflationsschutz
ein hoher Investitionsanreiz sind.
Dadurch ergeben sich auch fur Ver-
kaufer im ansonsten schwierigen
Umfeld gute Verkaufschancen.
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AUSBREITUNG VON FACHMARKT-
KONZEPTEN IN INNENSTADTEN
UND MIXED-USE-OBJEKTEN

Der flachenmaRige Ruckzug in-
nenstadtrelevanter Sortimente so-
wie grol3flachiger Betriebsformen

wie mehrgeschossige Textil- bzw.
Sportkaufhauser oder Warenhau-
ser in Kombination mit sinkenden
Highstreetmieten ermoglichen die
Ausweitung von Konzepten mit
geringerer Mietzahlungsbereit-
schaft. Dazu zahlen insbesondere
Fachmarkte. Dem Trading-Down-
Trend entsprechend zeigen sich
nach Food- nun auch Non-Food-
Discounter expansionsstark. Aber
auch neue Formate aus dem Be-
reich DIY oder SB-Warenhduser su-
chen aufgrund restriktiver Geneh-
migungsverfahren vermehrt inner-
stadtische oder Stadtteillagen. In

diesen Lagen entscheiden sich die
Expansionsabteilungen der Han-
delsketten zunehmend fur Mixed-
Use-Objekte und repositionierte

Shopping Center.

e

IMMOBILIEN, STANDORTE UND
KONZEPTE MUSSEN NACHHAL-
TIGKEITSANSPRUCHEN GERECHT
WERDEN

Einzelhandler sowie Investoren fo-
kussieren sich verstarkt auf nach-
haltige, ESG-konforme Immobilien.
Die baulichen Anforderungen an
die Einzelhandelsimmobilie steigen
entsprechend deutlich. Zugleich
erfahrt die Bewirtschaftung der
Flachen vor dem Hintergrund der
Nebenkostenentwicklung eine im-
mer hohere Bedeutung. Die ESG-
Konformitat zieht hohere Kosten
durch Investitionsbedarfe nach
sich. Gleichzeitig kommt es zu sin-
kenden Ausschittungen und Total
Returns und zwangslaufig zu Preis-
anpassungen.

KONSUMENTEN- UND
IMMOBILIENKLIMA HANDEL
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WACHSTUMSDYNAMIK DES
E-COMMERCE SCHWACHT
VORERST AB

Nach dem aul3erordentlich hohen
Wachstum im Zuge der Corona-
pandemie hat der Onlinehandel im
Laufe des Jahres 2022 vorerst an
Dynamik verloren. Nach dem ,Co-
cooning” gewinnt derzeit vielmehr
das ,Socialising” beim Einkaufen
bzw. das ,Erlebnisshopping” wieder
an Relevanz.

Insgesamt stehen Anforderungen
der Konsumenten wie Nachhaltig-
keit, Erlebniseinkauf und Sociali-
zing einer steigenden Preissensi-
bilitat gegenuber. Mehr denn je
sind Konzepte gefragt, die diesem
Trend Rechnung tragen. Die Mog-
lichkeiten der digitalen und virtu-
ellen Einkaufswelt sowie Standort-
synergien mit frequenzbringenden
Nutzungen wie Gastronomie oder
soziale Einrichtungen werden eine
zunehmend wichtigere Rolle spie-
len.
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GROSSTE HERAUSFORDERUNGEN FUR
DIE EXPANSION (NENNUNGEN IN %)

Modernisierungskosten -
Neberkostenniveau
Lange Genehmigungs-
verfahren/restriktives
Baurecht
Verfugbarkeit 42
Objekte/Standorte
Mietniveau

o
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Quelle: EHI Retail Institute/Hahn Gruppe, Stand: Aug 22, Colliers

Filir 2023 erwarten wir ...

... auf dem Investmentmarkt eine stetige Nach-
frage nach Lebensmitteleinzelhandelsobjekten
durch liquiditatsstarke Investoren sowie auch
Eigennutzer

.eo ZUNehmMenden Druck auf Mieten in den klas-

sischen Einzelhandelslagen. In der Folge breiten
sich Retailer aus dem Niedrigpreissegment sowie
standortgerechte Nachnutzungen weiter aus

... ,dass der Anpassungsdruck bei den Renditen
im Fachmarktsegment im Non-food Bereich so-
wie bei Shopping Centern hoher als bei Nahver-
sorgungsobjekten bleibt

... €ine Zunahme von Mixed-Use-Objekten mit
Retail-Ankermieter
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Anhaltende Konsolidierung
auf dem Hotelmarkt

0
2 T0 +21%
Umsatz im Hotelgeschaft fur
2023 erwartet

(Quelle: Statista, Stand: Juli 22)

—1 >60

geplante Hoteleroffnungen mit
I ca. 9.200 Zimmern in 2023

(Quelle: Colliers, Stand: Dez 22)
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Autor | Philipp Allroggen, Consultant

POST-CORONA-ERHOLUNG
GEDAMPFT, DEUTSCHE
FERIENHOTELLERIE RUCKT
IN DEN FOKUS

Die Nachholeffekte im Anschluss
an die Coronapandemie wurden
zuletzt durch steigende Zinsen, sin-
kende Realeinkommen und eine
Verlangsamung der wirtschaft-
lichen Entwicklung ausgebremst.
Auch zu Jahresbeginn 2023 wird
sich diese Entwicklung noch fort-
setzen und die Hotelnachfrage
dampfen. Die bereits in den ver-
gangenen Jahren zu beobachten-
den regionalen Unterschiede wer-
den sich hierbei weiterhin zeigen.
Corona und die erhdhte Sensibi-
litat fur nachhaltigen Urlaub ha-
ben den innerdeutschen Urlaub
gestarkt. Wahrend der Pandemie
kletterten innerdeutsche Reisezie-
le auf der Beliebtheitsskala nach
oben und sind dort auch 2022 ver-
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’ ’ Kurzfristige Verwerfungen bremsen langfristige
Chancen nicht aus.

blieben. Gemal einer Umfrage
des Reisevermittlers Tourlane und
YouGov ist Urlaub in Deutschland
auch 2023 das beliebteste Reise-
ziel der Deutschen. Trotz negativer
konjunktureller Rahmendaten er-
warten wir daher keinen Einbruch
der Nachfrage im Feriensegment,
jedoch einen Trend zu kUrzeren
Urlauben in weniger weit entfern-
ten Reisezielen. Die kurzeren Vor-
laufzeiten bei der Urlaubsplanung
erschweren die Planbarkeit fur Ho-
telbetreiber. Bei Geschaftsreisen
wird die teilweise Ruckkehr zu Pra-
senzterminen, die sich auch in der
guten Entwicklung des Messege-
schafts in 2022 gezeigt hat, die ne-
gativen Nachfrageimpulse in Folge
der wirtschaftlichen Entwicklung,
zumindest in Teilen, kompensie-
ren kdnnen.

ESG GEWINNT 2023 WEITER AN
RELEVANZ

Nachhaltigkeit wird auch im Jahr
2023 eine wichtige Rolle auf dem
Hotelmarkt spielen. Nicht nur der
regulatorische Druck wird zuneh-
men. Auch nachfrageseitig wird
sowohl von Geschaftsreisenden
als auch von Touristen mehr Nach-
haltigkeit gewlnscht und gefor-
dert. Laut einer Umfrage von boo-
king.com planen 78 % der weltweit

Befragten im nachsten Jahr min-
destens einmal in einem nachhal-
tigen Beherbergungsbetrieb ein-
zukehren. Zukunftig wird der je-
weilige CO2-FuBBabdruck einzelner
Ubernachtungen oder Veranstal-
tungen messbar werden. Betreiber
und EigentUmer investieren der-
zeit in die entsprechende Technik
und deren Verbreitung wird 2023
deutlich zunehmen. Dadurch wer-
den in den nachsten Jahren beson-
ders CO2 sparsame Hotels Wett-
bewerbsvorteile gewinnen, die
sogar schlechtere Lagen ausglei-
chen kdénnen. Nichtsdestotrotz ist
und bleibt das Nutzerprofil eines
durchschnittlichen Hotels derzeit
noch energieintensiver als bspw.
das von Buroimmobilien. Grund
dafur ist, dass Hotels taglich, rund
um die Uhr genutzt werden.
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KONSOLIDIERUNG AUF DEM BE-
TREIBERMARKT SETZT SICH FORT

Die wirtschaftlich schwierige Si-
tuation vieler Betreiber wahrend
der Pandemie hat bereits zu Uber-
nahmen und vereinzelt auch Ge-
schaftsaufgaben gefuhrt. Die um-
fassenden Unterstitzungsmal3-
nahmen seitens der Regierung
haben aber vielen Hoteliers ge-
holfen, die Zeit zu Uberbriucken.
Die sich fur 2023 abzeichnende
Rezession, verbunden mit niedri-
gerer Nachfrage, sinkenden Real-
einkommen und Preissteigerun-
gen insbesondere von Lebensmit-
tel- und Energiepreisen, mussen
die Betreiber aber voraussichtlich
ohne staatliche Hilfe Uberstehen.
Die auf eine milde und kurze Re-
zession hindeutenden Prognosen
lassen darauf schliel3en, dass es
zu keiner groBeren Insolvenzwelle
auf Betreiberseite kommen wird,
wenngleich einzelne Akteure und
vor allem die Privathotellerie unter
Druck geraten werden. Bei einer
langeren wirtschaftlichen Schwa-
chephase ist vor dem Hintergrund
der steigenden Refinanzierungs-
kosten mit groReren Herausforde-
rungen zu rechnen. GroRe Marken
werden aber auch 2023 bestrebt
sein, in Deutschland weiter schnell
Marktanteile zu gewinnen. Trotz
starker Expansion in den Jahren
vor 2019 sind viele Hotelmarken
nicht oder nicht ausreichend an
attraktiven Hotelstandorten ver-
treten. Entsprechend sind sie auch
2023 weiter auf der Suche nach
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geeigneten Projekten, aber auch
Re-Brandings im Bestand werden
gepruft.

VERTRAGSSTRUKTUREN BLEIBEN
FUR LANGFRISTIGE INVESTOREN
ATTRAKTIV

Wie kaum eine andere Assetklasse
bieten Hotelinvestitionen eine be-
sonders langfristige Ausrichtung
mit Miet- oder Pachtvertragen
von 10 bis 20 Jahren und koénnen
daher Immobilienportfolios Uber
einen langfristigen Cashflow sta-
bilisieren. Dabei ist der Aufwand
im Asset Management vergleichs-
weise gering. Bisher konnten die
Betreiber ihre Kostensteigerun-
gen weitestgehend und flexibel
Uber héhere Zimmerpreise wei-
tergeben. 2023 wird das aufgrund
der sich eintribenden Wirtschaft
und Zuruckhaltung der Reisenden
nur noch mit geringerer Dynamik
moglich sein. Dennoch bieten ge-
rade Objekte mit umsatzbasier-
ten Pachtvertragen Investoren
die Moglichkeit, sich gegen wei-
ter vorhandene inflationare Ten-
denzen abzusichern. Auch in der
jungeren Vergangenheit konnten
institutionelle Investoren Kapital
fur spezialisierte Vehikel einsam-
meln. Neben dem in den letzten
Jahren sehr beliebten Budget-Seg-
ment rechnen wir beginnend mit
dem nachsten Jahr vermehrt mit
Transaktionen von Ferienresorts.
Der Fokus wird dabei auf die Tou-
ristenhotspots an der Nord- und

OstseekUste und den Alpen lie-
gen. Die wachsende Transparenz
des Marktes und die zunehmende
Professionalisierung der Betrei-
ber ermdoglicht institutionellen In-
vestoren ein Engagement in dieser
Sub-Assetklasse.

Im Jahr 2022 haben wir geringere
Preiskorrekturen beobachtet als in
anderen Assetklassen. Diese Ent-
wicklung wird sich auch 2023 fort-
setzten. Wahrend in den Jahren
2020 und 2021 in den Assetklas-
sen Buro und Logistik deutliche
Renditekompression stattfanden,
blieben die Spitzenrenditen von
Hotels konstant. Dementspre-
chend wird die unausweichliche
Preiskorrektur auch weniger deut-
lich ausfallen und der Abstand der
Spitzenrenditen geringer werden.
Die geringere Volatilitat der An-
fangsrenditen von Hoteltransak-
tionen ermdglicht eine bessere
Planbarkeit seitens der Investoren,
auch hinsichtlich eines maoglichen
Exits. Mit einer Stabilisierung des
Marktumfelds im Jahresverlauf
2023 rechnen wir daher auch fur
Hotelinvestments mit einer spur-
baren Steigerung der Marktaktivi-
tat ab dem Sommer 2023.
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UMSATZ HOTELGEWERBE (DEUTSCHLAND, IN MRD. €)
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Quelle: Statista, Stand: Juli 22

Fiir 2023 erwarten wir...

... erhohten Fokus auf nachhaltige bzw. CO2
neutrale Ubernachtungen, sowohl seitens

Geschéaftsreisender als auch Touristen

... Weiter expandierende (internationale) Be-
treiber, die sowohl projektierte Hotels als auch
Bestandsobjekte im Fokus haben

... Vermehrte Transaktionen im Segment Ferien-
hotellerie bzw. Resorts, da Urlaub in Deutschland
ein persistenter Trend ist

... €ine Erholung der Marktaktivitat ab Sommer
2023, wenn sich die 6konomischen Rahmenbe-
dingungen stabilisiert haben
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Wohnungsmarkt bleibt attraktiv
dank Megatrends

34

+ 843.000 Einwohner

Im 1. Halbjahr 2022

(Quelle: Destatis, Stand: Jul 22)

2 72 . OOO (-3,7 % zum Vorjahreszeitraum)

Baugenehmigungen Wohnen
in Deutschland, Januar bis
September 2022

(Quelle: Destatis, Stand: Sep 22)

-28%

Auftragseingang im Bauhauptgewerbe
Segment Wohnen, Januar bis
September 2022

(Quelle: Destatis, Stand: Sep 22)

POSITIVE FUNDAMENTALE TRENDS
BLEIBEN LANGFRISTIGE TREIBER
DER WOHNUNGSMARKTE

Die Megatrends Demographie und
Urbanisierung sind weiterhin in-
takt und eine positive Basis fur das
Wohnimmobiliensegment. Die Be-
vOlkerung in Deutschland wuchs,
getrieben von der Migrationsbewe-
gung aus der Ukraine, im 1. Halb-
jahr 2022 um 843.000 Menschen
auf rund 84 Mio. Dieser Nachfrage-
impuls Ubertrifft die Erwartungen
an die Bevolkerungsentwicklung v.a.
in den urbanen Gebieten und kann
durch das Wohnraumangebot in
2023 nicht gedeckt werden.

ANGEBOTSKNAPPHEIT
VERSCHARFT SICH DURCH
EINBRUCH IM WOHNUNGSBAU

Das Ziel der Bundesregierung von
400.000 neu gebauten Wohnun-

COLLIERS AUSBLICK 2023

, Angebotsseite gerat durch Finanzierungsumfeld
und Baukostenentwicklung stark unter Druck.
Anhaltender Nachfrageiiberhang in Ballungsraumen
bietet Mietwachstumspotential.

gen pro Jahr (davon 100.000 So-
zialwohnungen) ruckt in weite
Ferne und ist auch 2023 nicht zu
erreichen. Der Anstieg der Bau-
und Finanzierungskosten dampf-
te den Wohnungsbau bereits im
Jahr 2022. Der Einbruch der Bau-
genehmigungen sowie ein deutlich
rucklaufiger Auftragseingang im
Bauhauptgewerbe im Jahr 2022
sind Indikatoren fur eine Verschar-
fung dieser Entwicklung 2023. Ak-
tuell fehlen klar erkennbare politi-
sche Initiativen, die eine Belebung
der Bautatigkeit und damit einen
Abbau des Nachfrageuberhangs
unterstutzen kdnnten. Die Re-
gulierung der Mietpreisentwick-
lung lauft vor dem Hintergrund
der steigenden Herstellungskos-
ten sowie dem Investitionsbedarf
in Folge der ESG-Anforderungen
den MalBnahmen zur Neubaufor-
derung entgegen.

BALLUNGSZENTREN UND
ENERGIEEFFIZIENTE GEBAUDE
VERZEICHNEN STEIGENDE
NACHFRAGE

Der Wohnungsmangel in den Bal-
lungszentren wird sich weiter ver-
scharfen. FUr den Vermietungs-
markt schafft dies die Basis fur
Mietwachstum in den kommen-

den Jahren. Dabei wird sich die
bereits heute zu beobachtende
Polarisierung mit niedrigen Leer-
standen und Mietwachstum in den
Grol3stadten inklusive deren Um-
land und gegenteiligen Entwick-
lungen in landlichen oder struk-
turschwachen Raumen weiter ver-
starken. Die steigenden Baukosten
einhergehend mit der Umsetzung
von Indexierungen durften 2023
zusatzlichen Druck auf die Mieten
ausuben. Bei zuletzt stark gestie-
genen Nebenkosten (,zweite Mie-
te") und zusatzlichen Belastungen
durch die Anfang 2023 in Kraft tre-
tende CO2-Steuer kbnnen ener-
gieeffiziente Gebaude eine stei-
gende Nachfrage erfahren und
héhere Mieten erzielen. Regio-
nal gewinnen aufgrund der Ange-
botsknappheit in den Grol3stad-
ten die Rand- und Umlandberei-
che der Metropolen an Bedeutung
mit entsprechendem Potential bei
der Mietentwicklung.
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INVESTMENTMARKT ZUM
JAHRESBEGINN 2023 IN
RE-PRICING PHASE

Wahrend die Mieten auch 2023
weiter steigen, korrigieren die
Kaufpreise fur Wohnungen nach
jahrelangem ungebremsten Auf-
wartstrend spatestens seit Mitte
2022, sind aber dennoch weiterhin
auf einem hohem Niveau. Uber
alle Standorte hinweg stehen die
Renditen getrieben durch die Zins-
anstiege und hohe Marktunsicher-
heit unter Aufwartsdruck. Neben
den gestiegenen Finanzierungs-
kosten tragt auch die verstarkte
Bertcksichtigung von ESG-Aspek-
ten im Underwriting zu dieser Ent-
wicklung bei. Fir 2023 erwarten
wir eine weitere Korrektur der
Kaufpreise. Erschwert wird die Be-
wertung der Preisniveaus durch
die geringe Anzahl an Transaktio-
nen, die wir aufgrund der unter-
schiedlichen Preisvorstellungen
von Verkaufern und Kaufern auch
Anfang 2023 erwarten.

MARKTERHOLUNG NACH PREISAN-
PASSUNG IM JAHRESVERLAUF 2023

Fur institutionelle Investoren
bleibt das Wohnsegment trotz
des zum Jahresende 2022 einge-
trubten Sentiments auch 2023
weiterhin ein wichtiger Portfolio-
baustein, da granulare und stabile
Cashflows mit einer geringen Kon-
junkturabhangigkeit insbesonde-
re in Phasen einer negativen wirt-
schaftlichen Entwicklung nachge-
fragt sind. Zudem bieten geringe

36

Leerstandsquoten und eine zu-
nehmende Wohnraumunterver-
sorgung die Basis fur weiter stei-
gende Mieten. Der Investorenap-
petit nach Wohnimmobilien ist
weiterhin vorhanden. So besteht
aktuellen Befragungen zu Folge fur
alle Teilsegmente des Wohnungs-
markts eine positive Einschatzung
der Investoren. Weiterhin haben
Fondsmanager auch im 2. Halb-
jahr 2022 Kapital fur neue Wohn-
immobilienfonds eingesammelt
oder solche Vehikel angekundigt.
Bereits bestehende Fonds verfu-
gen in Teilen noch Uber groRRe-
re Kapitalzusagen, die bei einer
Preisanpassung fur neue Inves-
titionen zur Verfligung stehen.

Bei einer Stabilisierung der Zins-
entwicklung und einer Annahe-
rung der Preisvorstellungen zwi-
schen Kaufern und Verkdufern
erwarten wir daher eine zuneh-
mende Marktaktivitat in der zwei-
ten Jahreshalfte 2023. Mit Blick auf
die stark gestiegenen Baukosten
konnen insbesondere Bestandsge-
baude im Vergleich zu den vergan-
genen Jahren attraktive Einstiegs-
preise bieten und mittelfristig von
Mietwachstum profitieren.

Miete €/m?

DURCHSCHNITTSMIETE UND
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KAUFPREISFAKTOREN MFH
(ANGEBOTSBASIERT)
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Filir 2023 erwarten wir ...

... €inen Einbruch des Wohnungsneubaus

... anhaltendes Mietwachstum in Folge des
weiter verknappten Wohnraumangebots in
den Ballungszentren

... €ine Fortsetzung der Preiskorrektur im
ersten Halbjahr

... €ine Erholung der Investorennachfrage
im zweiten Halbjahr aufgrund des dann
attraktiveren Preisniveaus
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UBER COLLIERS IN
DEUTSCHLAND

Die Immobilienberater von Colliers
sind an den Standorten in Berlin,
Dresden, Dusseldorf, Frankfurt,
Hamburg, Koln, Leipzig, Minchen,
Ndrnberg, Stuttgart und Wiesba-
den vertreten. Das Dienstleistungs-
angebot umfasst die Vermietung
sowie den An- und Verkauf von
Buro-, Gewerbe-, Hotel-, Industrie-,
Logistik- und Einzelhandelsimmobi-
lien, Wohn- und Geschaftshausern,
Grundsticken und Land & Forst,
Immobilienbewertung, Finanzie-
rungsberatung sowie Occupier
Services, die Unterstutzung von
Unternehmen bei betrieblichem
Immobilienmanagement. Weltweit
ist die Colliers International Group
Inc. (NASDAQ, TSX: CIGI) mit rund
20.000 Expertiinnen in 63 Landern
tatig.

Colliers International Deutschland GmbH
Thurn-und-Taxis-Platz 6

60313 Frankfurt am Main

Tel. +49 69 719192-0

Fax +49 69 719192-71
info.de@colliers.com

www.colliers.de
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