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Valuation & Transaction Advisory bei JLL 
bedeutet Fachkompetenz und Professionalität 

Bewertungen deutschlandweit aus den 
Standorten:
•	 Frankfurt / Main
•	 Berlin
•	 Düsseldorf
•	 Hamburg
•	 München
•	 Stuttgart

Bewertungen für die gängigen Zwecke  
wie beispielsweise:
•	 Ankaufsbewertung 
•	 Verkaufsbewertung
•	 Beleihungswertermittlung (HypZert)
•	 Bilanzbewertung (IFRS, US-GAAP)
•	 AIFM / KAGB konforme Fondsbilanzierung
•	 Finanzierungsbewertung

Bewertungen u.a. für folgende Kunden 
im In- und Ausland:
•	 Banken 
•	 Investoren
•	 Deutsche Fonds
•	 Internationale Fonds
•	 Immobilien AGs
•	 Versicherungen
•	 Pfandbriefbanken
•	 Private Equity
•	 Corporates
•	 Mieter
•	 Andere

Bewertungen für alle Assetklassen wie:

•	 Büro
•	 Einzelhandel
•	 Wohnen
•	 Logistik
•	 Industrie
•	 Healthcare
•	 Betreiberimmobilien (z.B. Hotels)
•	 Andere (Spezialimmobilien wie 

Studentenwohnheime, Parkhäuser, 
Self Storage, Datacenter,...).

Valuation Facts

Das Valuation & Transaction Advisory Team
Wir sind Jones Lang LaSalle, Deutschlands Marktführer 
in der Immobilienbewertung.

Unser Valuation & Transaction Advisory Team besteht 
deutschlandweit  aus rund 115 Mitarbeitern mit 94 qualifi-
zierten Bewertern. Unter unseren Bewertern befinden sich 
Spezialisten für alle Assetklassen, damit wir unsere Kun-
den fundiert und effizient beraten können. Durch unsere 
sechs optimal positionierten Standorte, betreuen wir alle 
Kunden deutschlandweit flexibel vor Ort, mit Zugriff auf 
einen nationalen Ressourcenpool.

Durch diese Struktur und Größe sind wir in der Lage,  
für unsere Kunden ein jährliches Gesamtvolumen von  
ca. 233 Mrd. Euro, bei 100 %iger Terminsicherheit,  
zu bewerten.

Wir liefern eine unangefochten hohe und gleichbleiben-
de Qualität, und bieten – je nach Anforderung unseres 
Kunden – alle marktüblichen Bewertungsstandards. 
Diese stellen wir durch die entsprechenden Zertifizie-
rungen unserer Mitarbeiter, nach internationalen Stan-
dards (z.B. RICS, TEGOVA, IVSC), nach nationalen Be-
wertungsstandards (z.B. ImmoWertV, BelWertV), BaFin 
konforme Vorgehens-weisen und Hypothekenbanken-
zertifizierungen (CIS HypZert) sicher.

Die Bewertungsabteilung ist innerhalb der Jones Lang La-
Salle SE technisch und organisatorisch unabhängig auf-
gestellt. Im Rahmen länderübergreifender Bewertungs-
mandate können wir auf unser gesellschaftsinternes, 
internationales Netzwerk von zertifizierten Gutachtern zu-
rückgreifen.
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Im dritten Quartal 2021 fällt das Wachstum des VICTOR 
Performanceindex vergleichsweise moderat aus. Der  
Indikator steigt um +1,0 % auf den neuen Indikatorstand 
von 229,4 Punkten und damit schwächer als noch im 
Vorquartal (+2,1 %). Wachstumsimpulse resultieren über-
wiegend aus dem Mietmarkt: Die Flächennachfrage hat 
im dritten Quartal spürbar angezogen und der Büro
Flächenumsatz in den Big 7 übersteigt in den ersten drei 
Quartalen 2021 den entsprechenden Vorjahreswert um 
gut 12 %. Die Spitzenmieten haben weiter zugelegt.  
Der Investmentmarkt hinkt etwas hinterher: Zwar haben 
vergleichsweise wenige, dafür großvolumige Transaktio-
nen - allen voran der Verkauf des T1 mit 1,4 Mrd. Euro - 
das Büro-Investmentvolumen gepusht, allerdings mit 
wenig Einfluss auf die Spitzenrenditen. 

Einzig die Düsseldorfer Innenstadt weist eine erneute  
Absenkung der Spitzenrendite um 10 Basispunkte auf. 
Damit kommt sie auf das höchste Performance-Wachs-
tum unter den analysierten Top-Lagen: Um +3,3 % steigt 
der Indikator auf den neuen Stand von 206,3 Punkten. 
Auf Platz 2 positioniert sich die Münchner Spitzenlage 
mit +1,4 % auf nun 235,4 Punkte. Hier resultiert das 
Wachstum aus dem Mietmarkt: Sowohl im Spitzen
segment als auch in der Breite weisen die Mieten einen 
Anstieg auf. Auch in den Top-Lagen von Berlin und  
Hamburg sind steigende Spitzenmieten die Treiber des 
Performance-Wachstums, wenngleich in deutlich  
abgeschwächtem Maße: In Berlin beträgt die Steigerung 
+0,4 % auf 254,8 Punkte und in Hamburg +0,3 % auf 
250,6 Punkte. Die Frankfurter Bankenlage tritt auf der 
Stelle, der Indikatorstand stagniert bei 213,5 Punkten 
(+0,0 %). 

Die Jahresperformance schwächt sich leicht auf +5,2 % 
ab (Q2 2021/Q2 2020: +5,5 %). Für drei Märkte kann ein 
Wachstum über der 5 Prozent-Marke registriert werden: 
Die Düsseldorfer Innenstadt, die dank der hohen Wachs-
tumsraten im dritten Quartal die Hamburger Toplage 
überholt, setzt sich mit +9,9 % an die Spitze, gefolgt von 
Hamburg mit +7,9 %. Berlin liegt mit +5,6 % ebenfalls 
über dem Durchschnitt der betrachteten Städte. 

Marktkommentar Q3 2021

Lage

Cash Flow Rendite
(NIY) 

Q3 2020 - Q3 2021
Wertänderungs- 

rendite (YoY)
Total Return*

Q3 2021

Berlin 2,7 % 5,6 % 8,3 %

Düsseldorf 3,0 % 9,9 % 12,9 %

Frankfurt 2,9 % 2,9 % 5,8 %

Hamburg 2,8 % 7,9 % 10,7 %

München 2,7 % 2,3 % 5,0 %

Prime Office 2,8 % 5,2 % 8,0 %

Die Jahresperformance in Frankfurt sinkt aufgrund der 
Stagnation in diesem Quartal auf +2,9 % (Q2 2021: +3,7 %).  
Auf dem letzten Platz landet die Münchner Innenstadt mit 
+2,3 % Wachstum.

Es ist bemerkenswert, dass trotz Zunahme der Leer
stände die Spitzenmieten in einigen Immobilienhoch
burgen weiter in die Höhe steigen. In vorherigen Markt
zyklen gingen steigende Leerstandsraten üblicherweise 
mit sinkenden Mieten einher und umgekehrt. Dieses Mal 
ist das Ausgangsniveau der Leerstandsraten allerdings  
extrem gering. Gerade in den Top-Lagen gibt es immer 
noch wenig verfügbares Flächenangebot. Zudem steht 
nicht die Quantität der Flächen, sondern die Qualität im 
Vordergrund. Dieser Fokus auf das knappe Spitzen
produkt treibt die Mieten weiter nach oben.

Die großen Trends der vergangenen Quartale halten an: 
Die Nachfrage nach hochwertigen Büroimmobilien ist 
hoch. Es mangelt den Investoren an Anlagealternativen 
und der Kapitaldruck wächst: Allein in den kommenden 
beiden Jahren steht das Re-Investment von auslaufenden 
Bundesanleihen in Höhe von rund 660 Mrd. Euro an. An-
gesichts negativer Renditen auf Staatsanleihen dürfte ein 
Teil davon in Immobilienanlagen umgeschichtet werden 
und weiter Druck auf die Preise ausüben. Gleichzeitig blei-
ben Unsicherheiten bestehen, beispielsweise die wieder 
Fahrt aufnehmende 4. Welle der Covid-19-Pandemie, die 
momentan hohe Inflation oder die deutliche Senkung der 
Konjunkturprognose (2021: 2,6% statt bisher 3,5%).

*Total Return: Beobachtete Jahresperformance des Indikators zuzüglich des 
erwarteten Returns auf den Cash-Flow (Nettoanfangsrendite des Vorjahres)
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Konzeption
Immobilienmärkte weisen zyklische Schwankungen auf, 
von denen sich auch die deutschen 1A-Bürolagen nicht 
lösen können. Die Volatilität der Wertentwicklung ver-
deutlicht umso mehr, wie wichtig ein transparenter 
Marktindikator ist. In diesem Kontext analysiert JLL die 
Wertentwicklung der 1A-Bürolagen in den Städten Berlin, 
Düsseldorf, Frankfurt, Hamburg und München. Immobilien-
bestandshaltern und potentiellen Investoren soll die 
Möglichkeit eröffnet werden, mehr Transparenz für klar 
definierte Teilmärkte zu erhalten sowie Entwicklungen 
und Trends schneller erkennen und danach handeln zu 
können. Der Indikator analysiert die folgenden Teilmärkte 
mit einer Gesamtfläche von ca. 12 Mio. m2:

•	 Berlin – Charlottenburg 1A / Mitte 1A / Potsdamer Platz 
und Leipziger Platz

•	 Düsseldorf – Bankenviertel
•	 Frankfurt – Bankenlage
•	 Hamburg – Innenstadt
•	 München – Innenstadt

In diesen Teilmärkten wird die Wertentwicklung des 
vermietbaren Büroflächenbestandes untersucht. 
Die Analyse zeigt die Wertveränderungen des Büro-
flächenbestands auf und stellt deren Performance
(Wertänderungsrendite) im Zeitverlauf dar.

In der Gesamtbetrachtung (VICTOR Top-5) wurde die 
Wertenwicklung aller oben genannten 1A-Büromärkte 
ungewichtet gemittelt. Aufgrund der unterschiedlichen 
Bestandsflächen bzw. Wertvolumina der einzelnen 
Teilmärkte werden diese mit jeweils 20 % Gewichtung
im Top-5 Indikator berücksichtigt.

Der Indikator wird seit dem 31. Dezember 2003 quartals-
weise ermittelt und zukünftig auf Quartalsbasis fort-
geschrieben. Die kurzen Betrachtungsintervalle er-
möglichen eine adäquate Abbildung von kurzfristigen
Marktschwankungen und eine realistische Darstellung 

von aktuellen Markttrends. In dieser Hinsicht stellt der 
Valuation Performance Indicator VICTOR ein wertvolles 
Benchmarking-Instrument und Trendbarometer für die 
analysierten Teilmärkte dar.

Methodik
Die stichtagsbezogene Marktwertermittlung der Teil-
märkte erfolgt nach internationalen Wertermittlungs-
richtlinien und basiert auf der Datenbasis von JLL. Die 
Modellannahmen beziehen sich auf reale Marktdaten 
sowie auf die Einschätzung von JLL Professionals. 
Modelltechnisch beziehen wir uns auf fixe Bestandsflächen 
der Teilmärkte, stichtagsbezogene, reale Leerstandsquoten 
und Flächen-strukturanteile. Dies gewährleistet eine 
realitätsnahe Abbildung der Vermietungssituation und eine 
zeitliche Vergleichbarkeit der Indikatorwerte. Die 
Berechnung basiert auf einem Discounted Cash Flow 
Model, welches alle markt-üblich relevanten 
Bewertungsparameter berücksichtigt.

Die Inflationserwartung, sowie das von JLL erwartete 
Marktmietwachstum, wurden explizit in der Analyse 
berücksichtigt. Das Wachstum der Vertragsmieten wurde 
anhand einer marktüblich unterstellten Indexierungs-
regelung auf Basis der realen Inflationsraten angepasst.

Die Marktmieten der 1A-Bürolagen werden von JLL 
quartalsmäßig analysiert und fließen in das Modell ein. 
Die Vertragsmieten werden über historische Zeitreihen 
ermittelt, sodass eine Aussage über den jeweiligen Over-/
Underrent-Status getroffen werden kann. Zusätzlich 
werden im Zahlungsstrom explizit laufende Gebäude-
kosten, punktuelle Vermietungskosten und 
Mietincentives sowie geschätzte Leerstands- und 
Wiedervermietungs-zeiten berücksichtigt.

Die im Modell verwendeten Kapitalisierungs- und 
Diskontierungszinssätze basieren auf der Analyse von 
realen Markttransaktionen bzw. sind von Erwartungs-
renditen der am Markt aktiven Investoren abgeleitet.

VICTOR – Valuation performance indicator
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Dieser Bericht wurde mit größtmöglicher Sorgfalt erstellt und basiert auf Informationen aus Quellen, die wir für zuverlässig erachten, aber für 
deren Genauigkeit, Vollständigkeit und Richtigkeit wir keine Haftung übernehmen. Die enthaltenen Meinungen stellen unsere Einschätzung 
zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Berichtes dar und können sich ohne Vorankündigung ändern. Historische Entwicklungen sind kein Indiz für 
zukünftige Ergebnisse. Dieser Bericht ist nicht für den Vertrieb oder die Empfehlung zum Kauf oder Verkauf einer bestimmten Finanzanlage bestimmt.  
Die in diesem Bericht zum Ausdruck gebrachten Meinungen und Empfehlungen berücksichtigen nicht individuelle Kundensituationen, -ziele 
oder -bedürfnisse und sind nicht für die Empfehlung einzelner Wertpapiere, Finanzanlagen oder Strategien einzelner Kunden bestimmt. Der 
Empfänger dieses Berichtes muss seine eigenen unabhängigen Entscheidungen hinsichtlich einzelner Wertpapiere oder Finanzanlagen treffen. 
Jones Lang LaSalle übernimmt keine Haftung für direkte oder indirekte Schäden, die aus Ungenauigkeiten, Unvollständigkeiten oder Fehlern in 
diesem Bericht entstehen. 

About JLL, (Global)
JLL (NYSE: JLL) ist ein führendes Dienstleistungs-, Beratungs- und Investment-Management-Unternehmen im Immobilienbereich.  
JLL gestaltet die Immobilien-Zukunft im Sinne der Nachhaltigkeit und nutzt dabei fortschrittliche Technologien, um Kunden, Mit-
arbeitern und Partnern werthaltige Chancen, nachhaltige Lösungen und eine zeitgemäße Arbeitsplatzgestaltung zu bieten. Das  
„Fortune 500“ Unternehmen mit einem Jahresumsatz 2020 von 16,6 Mrd. USD ist Ende März 2021 in über 80 Ländern mit weltweit 
mehr als 91.000 Beschäftigten tätig. JLL ist der Markenname und ein eingetragenes Markenzeichen von Jones Lang LaSalle Incor
porated. Weitere Informationen finden Sie unter http://jll.de. 

jll.de Alle Informationen rund um JLL und unsere Dienstleistungen
jll.de/research Alle Research-Berichte zu aktuellen Marktzahlen und Spezialthemen
jll.de/immo Unsere aktuellen Gewerbeimmobilien zur Miete auf einen Blick
jll.de/investment Unsere aktuellen Immobilieninvestments auf einen Blick
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Director Operations Management
+49 (0) 69 2003 1217
ines.lippolt@eu.jll.com
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Head of Research Germany
+49 (0) 40 350011 225
helge.scheunemann@eu.jll.com

Kontakte JLL

Autoren

Beste Konditionen
für Ihre Investition

http://jll.de
http://jll.de/research
http://jll.de/immo
http://jll.de/investment

	Schaltfläche 17: 
	Schaltfläche 18: 
	Schaltfläche 19: 
	Schaltfläche 20: 
	Schaltfläche 33: 
	Page 2: 
	Page 3: 
	Page 4: 
	Page 5: 
	Page 6: 
	Page 7: 

	Schaltfläche 34: 
	Page 2: 
	Page 3: 
	Page 4: 
	Page 5: 
	Page 6: 
	Page 7: 

	Schaltfläche 35: 
	Page 2: 
	Page 3: 
	Page 4: 
	Page 5: 
	Page 6: 
	Page 7: 

	Schaltfläche 36: 
	Page 2: 
	Page 3: 
	Page 4: 
	Page 5: 
	Page 6: 
	Page 7: 

	Schaltfläche 41: 
	Schaltfläche 42: 
	Schaltfläche 43: 
	Schaltfläche 44: 
	Schaltfläche 45: 
	Schaltfläche 46: 
	Schaltfläche 47: 
	Schaltfläche 48: 


