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Immobilien: Durststrecke noch nicht vorüber 

 Durchschnittliche Jahresperformance offener Immobilienfonds auf 1,1 % gesunken

 Weitere Abwertungen auf Immobilienwerte bei einzelnen Fonds erwartet

 Nettomittelabflüsse bei offenen Immobilienfonds setzten sich zu Jahresbeginn fort

 Rückgang der Kapitalwerte bei Büroimmobilien zuletzt beschleunigt, aber Mieten steigen weiter

 Büroleerstände in den USA nehmen weiter zu, in Europa sogar teils Rückgänge

 Attraktive Büroobjekte in guten Lagen und Qualitäten bleiben gesucht

smi/ Die durchschnittliche Performance offener Immobilienfonds, gemessen am „Helaba OIF-Index“, lag zuletzt 

bei 1,1 % und ist damit im Vergleich zum Vormonat nochmals zurückgegangen. Abwertungen bei einzelnen 

Fonds dürften die Performance auch in den kommen-

den Monaten belasten. Die gesunkene relative Attrak-

tivität der Assetklasse Immobilien insbesondere ge-

genüber festverzinslichen Kapitalanlagen führt zu Net-

tomittelabflüssen bei offenen Immobilienfonds. Ange-

sichts eines gesamten Fondsvermögens in Höhe von 

rund 130 Mrd. Euro sind diese bislang mit insgesamt 

770 Mio. Euro seit August 2023 überschaubar. Die im 

Januar im Vergleich zu den Vormonaten mit nur 

19 Mio. Euro geringen Abflüsse deuten noch nicht auf 

eine Trendwende, da üblicherweise der Absatz zu Jah-

resbeginn besonders kräftig ausfällt.  

Vor allem die Büromärkte stehen derzeit im Fokus. In 

den Portfolios der offenen Immobilienfonds sind diese 

mit Abstand das wichtigste Segment mit einem Anteil 

von zuletzt rund 54 % an den Mieterträgen (vor Handelsimmobilien mit etwa 22 %). Der vdp Index für deutsche 

Büros wies für das Schlussquartal 2023 sogar einen 

beschleunigten Rückgang der Kapitalwerte auf. Aller-

dings scheinen die Probleme am Büromarkt, insbeson-

dere der Trend zum verstärkten Arbeiten im Homeof-

fice, in den USA stärker ausgeprägt zu sein als in 

Europa und in Deutschland. So steigen die Büroleer-

stände dort von viel höherem Niveau als in den euro-

päischen Top-Standorten (vgl. Chart).  

Bei differenzierter Betrachtung wird deutlich, dass un-

ter dem Homeoffice-Trend nicht die gesamte Nach-

frage nach Büroflächen leidet. Attraktive Objekte in 

zentraler Lage, die zudem den zunehmenden ESG-An-

forderungen gerecht werden, sind gesucht. Dafür 

sprechen die weiterhin steigenden Mieten. Auch zeigt

der Blick ins europäische Ausland, dass Homeoffice 

derzeit nicht überall zu steigenden Leerständen führt. 

So sind im vergangenen Jahr die Leerstandsraten z.B. in Wien, Brüssel, Kopenhagen und Prag leicht gefallen. 

Denn für die Entwicklung der Preise und Leerstände ist 

nicht nur der Flächenbedarf, sondern das Zusammenspiel 

von Nachfrage und Angebot entscheidend. Und letzteres 

ist bei hochwertigen Flächen oft knapp und wird in den 

kommenden Jahren angesichts zahlreicher abgesagter  

oder verzögerter Projekte viel geringer zulegen als ur-

sprünglich erwartet.  

Abwärtstrend noch nicht gestoppt 

Gesamtrendite, Helaba OIF-Index, % 

Quellen: LSEG, Helaba Research & Advisory  
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Büroleerstand in Deutschland noch moderat 

Büroleerstandsrate, %. 

*ungewichteter Durchschnitt 16 Standorte (ohne Deutschland) **Top-6 Standorte

Quellen: Scope, REIS, Helaba Research & Advisory 
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USA

Deutschland**

Europa*

% gg. Vorjahr 2020 2021 2022 2023 2024p

Helaba OIF-Index* 1,5 2,0 2,3 1,5 1,4

Wohnimmobilien** 6,8 10,3 7,2 -5,0 2,0

Gewerbeimmobilien** 3,1 -0,8 -0,4 -10,2 -6,0

*offene Immobilienfonds (Jahresrendite); **vdp Preisindizes Deutschland (Jahres-

durchschnitt); p=Prognose; Quellen: vdp, LSEG, Helaba Research & Advisory
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Disclaimer 

Die Publikation ist mit größter Sorgfalt 

bearbeitet worden. Sie enthält jedoch le-

diglich unverbindliche Analysen und Pro-

gnosen zu den gegenwärtigen und zu-

künftigen Marktverhältnissen. Die Anga-

ben beruhen auf Quellen, die wir für zu-

verlässig halten, für deren Richtigkeit, 

Vollständigkeit oder Aktualität wir aber 

keine Gewähr übernehmen können. 

Sämtliche in dieser Publikation getroffe-

nen Angaben dienen der Information. Sie 

dürfen nicht als Angebot oder Empfeh-

lung für Anlageentscheidungen verstan-

den werden. 

Hier können Sie sich für unsere Newsletter anmelden: 

https://news.helaba.de/research/ 
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