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Blromarkt:
Erholung auf hohem Niveau

Der Mlnchner Immobilienmarkt konnte im ,Corona-Jahr
2020 die Hohenfluge der Vorjahre nicht wiederholen.
Wahrend bei Wohnimmobilien und Wohnportfolios eine
ungebrochen rege Nachfrage herrschte, brach der Um-
satz mit gewerblich genutzten Immobilien im Vergleich
zum Vorjahr um rund die Halfte ein. Vor allem gab es eine
fur Munchner Verhéltnisse ungewoéhnlich niedrige Zahl an
Verkdufen groBer Blirogebaude jenseits der Marke von
100 Millionen Euro.

Zustande kamen etwa der Verkauf der Minchner Bertels-
mann-Zentrale mit 32.726 m2 Flache in Berg am Laim fir
214 Millionen Euro an die Allianz Real Estate sowie die
Projektentwicklung Perlach Plaza in Neuperlach mit insge-
samt 30.000 m2 Geschossflache, die sich der Grinwalder
Investment-Manager KGAL fir rund 250 Millionen Euro
sicherte.

“ WWW.DIP-IMMOBILIEN.DE

AUSGABE 1 /2020

Der Projektentwickler Allgemeine Stdboden verkaufte zudem
zwei Objekte: den ersten Projektabschnitt des ehemaligen
Siemens- und Infineon-Standorts an der St.-Martin-StraBe —
das sogenannte WeiBe Quartier mit insgesamt fast 30.000 m?
Biroflache — fiir 280 Millionen Euro an die Deka Immobilien
sowie das projektierte Blrogebdude ,Neue Balan Haus 27 fur
rund 320 Millionen Euro an die Union Investment. Letztge-
nannter Verkauf ist einer der gréBten Minchner Einzeldeals
des vergangenen Jahres.

Zuriickhaltung préagte das Geschehen

Der GroBteil des Marktgeschehens spielte sich in dem Bereich
zwischen 25 Millionen und 100 Millionen Euro ab. Das fihrte
unter dem Strich dazu, dass trotz der coronabedingten Zu-
rickhaltung das Umsatzvolumen bei gewerblichen Immobilien
mit rund 5 Milliarden Euro nur wenig unter dem langjahrigen
Durchschnitt lag. Auch wenn die bayerische Landeshauptstadt
mit diesem Ergebnis im bundesweiten Vergleich hinter Berlin,
Frankfurt und Hamburg im vergangenen Jahr nur Platz vier
bei den Top-7-Stadten einnahm, unterstrich Miinchen einmal
mehr seinen Ruf als Markt, der auch in Krisenzeiten ver-
gleichsweise stabil bleibt.

Ein Grund fir den Rickgang war die herrschende Unsicher-
heit. Viele Eigentiimer, die bereits Verkaufe geplant hatten,
legten ihre Bemihungen vorlbergehend auf Eis und zogen
ihre Objekte vom Markt zurlick. Sie hatten vor allem zu Beginn
der Pandemie die Befiirchtung, Preisabschlage in Kauf neh-
men zu missen. Dadurch verringerte sich das ohnehin oft
sehr knappe Angebot am Miinchner Markt weiter. Auch auf
Investorenseite gab es zunachst eine deutliche Zurtickhaltung.

Es ist zu erwarten, dass das Investitionsgeschehen im laufen-
den Jahr zunehmend an Fahrt aufnehmen wird. Ein erster
Vorgeschmack war bereits der Verkauf des Burogebaudes



~Spektrum® mit insgesamt 27.000 m? Mietflache in der Lands-
berger StraBBe durch den britischen Investor Aviva fir rund 140
Millionen Euro sowie der Kauf des Biroprojekts Mediaworks
Munich mit rund 96.000 m? Fl&dche im Minchner Werksviertel
durch den Projektentwickler Hines und die Fondsgesellschaft
Union Investment flr (laut Medienberichten) deutlich Uber 670
Millionen Euro.

Mitte Mai hat zudem die CommerzReal ihre von dem kiirzlich
verstorbenen Stararchitekten Helmut Jahn entworfenen High-
light-Towers mit einer Mietfldche von rund 85.800 m? an ein
Joint Venture der Familienunternehmen Imfarr Beteiligungs
GmbH und SN Beteiligungs GmbH verauBert. Im Vorfeld
wurde Uber die Summe von rund 700 Millionen Euro speku-
liert. Der tatsachlich erzielte Kaufpreis ist aufgrund einer Ver-
einbarung beider Vertragsparteien nicht bekannt.

Ein weiterer GroBabschluss ist derzeit noch in Vorbereitung:
Der Staatsfonds Government of Singapore Investment Corpo-
ration (GIC) unternimmt einen erneuten Anlauf, um sich von
seinem 2006 erworbenen Hochhaus Uptown Munich — auf-
grund des Ankermieters auch als ,02-Tower" bekannt — zu
trennen. In Marktkreisen heiBt es, dass sich die Eigentiimer
einen Erlés von 600 Millionen Euro erhoffen.

Aufgrund der wirtschaftlichen Unsicherheiten verlagerte sich
der Fokus der Investoren im vergangenen Jahr zunachst auf
Core-Objekte, die mit lange laufenden Mietvertragen Sicher-
heit bieten. Mittlerweile sind auch ausgesuchte Value-Add-
Objekte mit Leerstand und Instandhaltungsriickstand wieder
auf der Einkaufsliste. Bei diesen Objekten wird ein besonde-
res Augenmerk auf die Drittverwendungsmadglichkeit gelegt.

Der Verkauf des Einkaufszentrums ,Motorama Ladenstadt” in
der Rosenheimer StraBe fir fast 90 Millionen Euro durch das
israelische Immobilienunternehmen Gazit Globe an ein Joint
Venture und nicht zuletzt die oben genannte Investition in das
Mediaworks mit starkem Renovierungsbedarf und Ausbaupo-
tenzial zeigen, dass Investoren langfristig nicht mit einem
Rickgang der Preise und Mieten auf dem Minchner Markt
rechnen. Im Gegenteil: Der neue Eigentimer der Motorama
Ladenstadt — Marktkreisen zufolge handelt es sich dabei um
den US-Investor Angelo Gordon — will die Immobilie moderni-
sieren und nachverdichten. Und auch Union Investment und
Hines werden kraftig investieren und planen ein umfassendes
Refurbishment des Blroprojekts Mediaworks Munich: Es soll
zu einem modernen Campus mit dem Schwerpunkt auf nach-
haltigen Buroflachen entwickelt werden. Kostenpunkt: Uber
1 Milliarde Euro.

Blromieten:
kein groBer Einbruch

Dennoch herrschte zumindest im Pandemie-Jahr kurzzeitig
Unsicherheit Uber die weitere Entwicklung der Mieten, sodass
sich Unternehmen insbesondere bei der Anmietung gréBerer
Flachen auffallend zurlickhielten. Der Umsatz mit Blroflachen
ging gegenlber dem Vorjahr um etwa ein Viertel auf etwa
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560.000 m2 zuriick. Im Vergleich mit den anderen GrofBstad-
ten fiel der Riickgang damit sogar noch moderat aus.

Vermieter missen bei den Mieten derzeit noch keine groBen
Abstriche machen. Die Spitzenmiete liegt konstant bei etwa 40
Euro pro m2. Die Durchschnittsmiete ist im Vergleich zum
Vorjahr noch mal leicht auf etwas mehr als 21 Euro pro m?2
angestiegen. Gestiegen sind allerdings auch die Zugestand-
nisse an mietfreie Zeiten oder Zuschisse zu Umbauten (In-
centives).

Gleichzeitig gingen die Zahl der Untervermietungen und der
Leerstand deutlich in die H6he. Von einer ungesunden Marktent-
wicklung kann man dennoch nicht sprechen. Zunehmender Leer-
stand lasst sich am ehesten in den Randlagen und im Minchner
Umland feststellen. Im Stadtgebiet betragt der Leerstand trotz
eines leichten Anstiegs nach wie vor unter drei Prozent, in den
Kernlagen innerhalb des Mittleren Rings sind immer noch weni-
ger als zwei Prozent der Flachen kurzfristig verflgbar. Die Fertig-
stellungen der néchsten Monate werden den Leerstand auf dem
niedrigen Niveau weiter ansteigen lassen. Von einem gesunden
Leerstand, der allgemein bei rund fiinf Prozent gesehen wird, ist
Muinchen dennoch weit entfernt.

Vielmehr kénnten Unternehmen, die bisher ihre Umzugspléane
aufgrund der fehlenden Flachen nicht verwirklichen konnten,
die Chance nutzen. Damit dirften vor allem altere Immobilien
am ehesten einen zunehmenden Leerstand verzeichnen und
die Eigentimer zu ModernisierungsmaBnahmen oder einer
Umwidmung zwingen. Auf den Gesamtmarkt gesehen dirften
die Mieten in nachster Zeit eher konstant bleiben.

Einzelhandel:
Die Mieten sinken drastisch

Spuren hinterlasst die Pandemie im Einzelhandel. Hier schlagen
sich die Folgen der SchlieBungen sowie die schon langerfristig
stattfindenden Umwalzungen immer deutlicher in den Mieten
nieder: Selbst in den Top-Einkaufsmeilen Neuhauser StraBe und
Kaufinger StraBe sind die Mieten erstmals seit vielen Jahren
gesunken. Auch der steigende Leerstand selbst in den Top-
Lagen zeigt, wie sehr die Auswirkungen der Pandemie dem



Einzelhandel zusetzen; sogar groBe, bekannte Textilketten geben
Standorte auf oder reduzieren ihre Flachen.

Vermieter missen deutliche Zugestédndnisse machen und sich
neuen Mietern, neuen Konzepten und neuen Ideen wie Pop-
up-Stores oder kulturellen Aktivitdten 6ffnen. Je nach Lage
sind die Mieten in den vergangenen Monaten um acht Pro-
zent, teilweise sogar um bis zu 25 Prozent, gesunken.

Etwas entspannter ist die Situation fir Eigentimer, die an
Nahversorger und Lebensmittelketten vermieten kdnnen.

Diese nutzen die Chance und weiten ihre Aktivitdten aus.
Auch das gastronomische Angebot wachst insbesondere in
guten bis sehr guten Lagen.

Eine Besonderheit des Miinchner Marktes verhindert derzeit,
dass sich die sinkenden Mieten in nachgebenden Preisen flr
die Immobilien bemerkbar machen: Ein groBer Teil der inner-
stadtischen Immobilien befindet sich im Besitz von Miinchner
Familien, Family Offices und groBen Bestandshaltern, die
nicht auf einen Verkauf angewiesen sind.

Wohnen:
Die Pandemie stoppt
den Preisanstieg nicht

Der Trend zu steigenden Preisen bei Wohnimmobilien ist trotz
der Corona-Krise ungebrochen. So kletterten die Kaufpreise fir
Eigentumswohnungen in durchschnittlichen und guten Lagen im
Schnitt um sieben Prozent. Bei Reihen- und Doppelhdusern — in
einer Stadt wie Miinchen eine eher untergeordnete Objektkatego-
rie — wurden in durchschnittlichen und guten Wohnlagen sogar
Preiszuwéachse um bis zu 13 Prozent ermittelt.

Ein Grund fiir die nach wie vor starke Preisentwicklung ist die
gleichbleibend hohe Nachfrage nach Wohnimmobilien in Min-
chen. Zwar wanderten im vergangenen Jahr mehr Menschen
aus Miinchen ab als neue hinzuzogen — das lag jedoch vor
allem an den ausbleibenden in- und ausléndischen Fachkraf-
ten, die aufgrund der Corona-Pandemie nicht in die bayeri-
sche Landeshauptstadt wechseln konnten. Auch wenn sich
der Zuzug aufgrund des Homeoffice-Trends etwas verlang-
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samen kodnnte, gehen die Schatzungen bis 2040 unveréndert
von einem Bevoélkerungszuwachs auf 1,85 Millionen Einwoh-
ner aus. Hinzu kommt der anhaltende Trend zu Singlehaus-
halten: In mehr als der Halfte der Minchner Haushalte wohnt
nur eine Person.

Drastisch gesunken ist in den ersten Monaten des vergange-
nen Jahres allerdings das Angebot an Wohnungen. Verzdge-
rungen bei NeubaumaBnahmen und die Zurtickhaltung poten-
zieller Verkaufer waren auch hier zu spiren. Damit geht die
Kluft zwischen Nachfrage und Angebot noch weiter auseinan-
der. Gleichzeitig sorgten die Einschrankungen der Pandemie
und die erhéhte Prifungsarbeit der Banken dafir, dass der
Verkaufsprozess bei den angebotenen Wohnungen deutlich
langer dauerte.

Investment:
Investoren denken um

Noch einmal stark zugenommen hat im vergangenen Jahr das
Interesse von professionellen Investoren am Minchner Woh-
nungsmarkt. Galt der Markt lange Jahre als zu teuer und zu
reguliert, um auskémmliche Renditen zu erzielen, hat sich die
Sichtweise verandert. Gesucht sind Wohnimmobilienportfolios
mit mehr als 50 Einheiten, die entweder ein Nachverdich-
tungspotenzial und/oder einen hohen Anteil geférderter Woh-
nungen haben.

Die Nachfrage nach geférderten Wohnungen erklart sich zum
einen aus den gestiegenen Anforderungen, die die Europai-
sche Union, aber auch Endinvestoren an ESG-konforme (En-
vironmental Social Governance: Umwelt, Soziales und Unter-
nehmensfihrung) Investment haben. Zum anderen bedeuten
diese Investments zwar niedrigere Mieten, dafiir aber eine
hohe Stabilitdt und einen gewissen Schutz vor politischen
Unsicherheiten. Die Regulierungsambitionen wie Mietende-
ckel, Umwandlungsverbote oder Mietenbremsen konzentrie-
ren sich vor allem auf den freien Wohnungsmarkt. Im Seg-
ment der geférderten Wohnungen ist dagegen nicht mit einer
starken Zunahme der Regulierung zu rechnen.

Zuriickgegangen ist im Pandemie-Jahr 2020 die Verkaufsbe-
reitschaft bei Mietwohnhdusern. Viele potenzielle Verkaufer
warteten mit ihrer weiteren Portfoliostrategie zunachst die
Marktentwicklung ab.

Der kommende Umwandlungsvorbehalt fir Miet- in Eigen-
tumswohnungen dirfte bei der aktuellen Konstellation im
Minchner Rathaus in der Praxis eher auf ein Umwandlungs-
verbot hinauslaufen. Fiir den Miinchner Markt spielt das aber
nur eine untergeordnete Rolle. Zwar gab es in der Vergan-
genheit immer wieder Investitionen von sogenannten Auftei-
lern. Die Mehrzahl der Investoren in Mietshauser ist allerdings
eher langfristig orientiert. Damit durfte sich auch an der Rendi-
te nicht viel andern. Der durchschnittliche Liegenschaftszins-
satz, der ein MaB fir die erzielbaren Renditen ist, liegt heute
schon bei deutlich unter zwei Prozent. Im Schnitt kosten Zins-
h&user mit einem geringen Gewerbeanteil etwa das 43-Fache
der jahrlichen Nettokaltmiete.



