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Moderne Biiros weiterhin gefragt,
Mietriickgang im Einzelhandel klingt ab
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VORWORT

Sehr geehrte Damen und Herren,

die Situation an den deutschen Immobilienmarkten ist anhaltend herausfordernd.
Dem Einfluss eines triben konjunkturellen Umfelds sowie geo- und innenpolitischer
Unsicherheiten kann sich die Branche nicht entziehen. Gerade die Entwicklung der
Segmente Buro und Einzelhandel zeigt sich in hohem MalBe abhangig von der wirt-
schaftlichen Dynamik des Landes. In unserer vorliegenden Studie untersuchen wir
die genannten Assetklassen in den zwolf Oberzentren Augsburg, Bremen, Darmstadt,
Dresden, Essen, Hannover, Karlsruhe, Leipzig, Mannheim, Mainz, Munster und
Nurnberg. Die Analyse beinhaltet auch einen Vergleich der regionalen Standorte

mit den sieben Metropolen in Deutschland.

Auf dem Buromarkt ist insgesamt ein Riickgang des Flachenbedarfs zu beobachten.
Dennoch verlauft die Mietentwicklung dynamisch mit steigenden Spitzenmieten.
Dies gilt insbesondere fur moderne Immobilien, die dem veranderten Suchprofil in
Richtung nachhaltige und offene Kommunikationsflachen entsprechen. Bestands-
objekte hingegen kénnen den neuen Anforderungen oftmals nicht gerecht werden,
was zu weniger Mietabschlissen und erhéhten Leerstandsquoten fuhrt. Tiefgreifen-
der ist der Strukturwandel im Segment Einzelhandel. Die Innenstadte sind bereits
seit Jahren gezeichnet von FilialschlieBungen und Leerstéanden. Insbesondere in
schwacheren Oberzentren geben die Spitzenmieten unverandert nach, wenn auch
mit abschwachender Tendenz. Neue Impulse fur die Citylagen sind an Standorten mit
ungunstigen Vorgaben gefragt. In den Metropolen hingegen profitiert der Handel
vom Bevolkerungswachstum sowie dem florierenden Tourismusgeschaft.

Als eine fihrende Immobilienbank in Deutschland analysieren wir regelmaBig die
Markte, in denen wir aktiv sind. Der vorliegende Marktbericht , Regionale Immo-
bilienzentren 2024" erganzt unsere Studie zum , Immobilienmarkt Deutschland”,
die regelmaBig im Herbst erscheint. Zusatzlich analysieren wir die gewerblichen
Immobilienmarkte in einzelnen Bundeslandern. Im Mai werden wir einen Landes-
bericht fur Baden-Wurttemberg sowie im November fur Hessen, Rheinland-Pfalz
und Saarland ver&ffentlichen.

Eine Ubersicht finden Sie auf unserer Website unter
www.dzhyp.de/de/ueber-uns/markt-research/.

Mit freundlichen GriBen

DZ HYP

Marz 2024
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BURO UND HANDEL: GEGENLAUFIGE MIETENTWICKLUNG

Nicht nur die kraftig gestiegenen Zinsen und Anleiherenditen setzen den Gewerbe-
immobilien zu. Dazu kommen eine konjunkturelle Schwachephase und vor allem ein
sinkender Flachenbedarf. Bliroarbeit und Shopping haben sich — verstarkt von der
Corona-Pandemie — in erheblichem Umfang in die heimischen vier Wande verlagert.
Das Kernsortiment des Cityhandels wie Mode, Schuhe und Elektronik wird zu tber
40 Prozent online gekauft. Bei den Blrobeschéaftigten hat sich eine Aufteilung von
etwa drei Birotagen und zwei Tagen Homeoffice etabliert. Der Flachenbedarf fallt
somit dauerhaft niedriger aus und hat sowohl im Handel als auch bei Biiros zu
héheren Leerstanden gefiihrt.

Die Mieten haben darauf jedoch unterschiedlich reagiert. Die Verkaufsflache in guten
Innenstadtlagen wurde trotz wachsendem E-Commerce ausgeweitet, sodass sich
Uberkapazitaten bildeten. Diese sind zusammen mit dem gesunkenen Flachen-
bedarf fir spirbar sinkende Spitzenmieten in den Einkaufsmeilen verantwortlich.
Anders sieht es bei Biiros aus. Durch die gestiegene Beschaftigung und einen gering
ausgepragten Blrobau waren Biros vor der Pandemie knapp. Zudem ist ein grolRer
Teil der Blrogebaude jahrzehntealt und eignet sich weder fir hybride Arbeitskon-
zepte noch werden — wie oft gewiinscht — hohe Nachhaltigkeitsstandards erfillt.
Trotz steigender Leerstande und einer schwachen Konjunktur stiegen deshalb die
Mieten fir erstklassige Buroflachen mit hohem Tempo.

Die gestiegenen Kapitalmarktrenditen zogen auch die anfanglichen Mietrenditen flr
Gewerbeimmobilien nach oben. Verstarkt durch das niedrige Ausgangsniveau nach
einem langjahrigen Riickgang hat der Renditeanstieg die Bewertungen fur Biro- und
Handelsimmobilien erheblich belastet. Als Folge der in der Vergangenheit ge-
stiegenen Mieten haben sich die Bewertungen von Biroimmobilien aber deutlich
besser als die von Handelsimmobilien entwickelt. Wahrend die Werte fir solide
Biroobjekte in zentralen Lagen im Durchschnitt auf das Niveau von 2018 sanken,
finden sich Handelsobjekte nun auf der Bewertungshéhe von 2014 ein.

Gestiegene Anleiherenditen und die eingetriibte Lage am Immobilienmarkt haben
das vor kurzem noch hohe Anlegerinteresse bereits erheblich gedampft. Dazu
kommt die Unsicherheit Gber die Zinsentwicklung, die zukilinftige Blironutzung sowie
energetische Sanierungskosten. Transaktionen im dreistelligen Millionenbereich,
die lange Zeit gang und gabe waren, sind eine seltene Ausnahme geworden.

Gewerbeimmobilien leiden unter
steigenden Renditen und einem
sinkenden Flachenbedarf

Mieten fir Biiro und Handel
entwickelt sich gegenlaufig

Steigende Mietrenditen belasten
die Immobilienbewertungen

Anlegerinteresse an Gewerbeimmo-
bilien hat erheblich nachgelassen

GESPALTENE ENTWICKLUNG: ANHALTEND STEIGENDEN ?URO- BUROBEWERTUNGEN PROFITIEREN VOM VORHERIGEN ANSTIEG
MIETEN STEHEN RUCKLAUFIGE HANDELSMIETEN GEGENUBER RECHNERISCHE WERTENTWICKLUNG AUS ANFANGLICHER MIET-
DURCHSCHNITTSMIETE IN 1A-/CITYLAGEN (2010 = 100) RENDITE UND DURCHSCHNITTSMIETE IN 1A-/CITYLAGEN (2010 = 100)
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BUROS SIND IN DER ANLEGERGUNST MERKLICH ZURUCKGEFALLEN
INVESTITIONSVOLUMEN JE QUARTAL IN MRD. EURO

RENDITEVORTEIL VON GEWERBEIMMOBILIEN IST GESCHRUMPFT
ANLEIHERENDITE UND ANFANGLICHE MIETRENDITE IN %
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Bei nlichterner Betrachtung sind die Aussichten fiir Immobilien aber besser als es
zunachst scheint. Fur den Bedarf an Biiro- und Handelsimmobilien sprechen gut

besuchte Einkaufsstral’en und eine wieder steigende Bironutzung. Selbst wenn der

Bedarf fiir die originare Nutzung als Biro oder Warenhaus weggefallen sein sollte,

gibt es gute Aussichten fir eine Weiternutzung, auch weil der Abriss aus Nachhaltig-

keitsgriinden zunehmend kritisch gesehen wird. Wohnungen, Bibliotheken oder
Schulen sind Beispiele fir Umnutzungen. Hohe Bau- und Finanzierungskosten
stellen aber eine erhebliche Herausforderung bei der Realisierung dar.

Die Marktentwicklung bei Biro- und Handelsimmobilien betrachten wir in diesem
Marktbericht an insgesamt 19 Standorten. Im Vordergrund stehen zwélf bundes-
weite Oberzentren, die zwar als Immobilienstandorte bedeutsam sind, fur die aber
nur eingeschrankt Informationen mit Blick auf Gewerbeimmobilien verfiigbar sind.
Bei den sieben groBten deutschen Stadten, den Topstandorten, ist die Infor-
mationslage hingegen deutlich besser. Sie sind ebenfalls im Marktbericht enthalten.
Das ermdglicht einen Vergleich beider Standortkategorien.

STANDORTE IM UBERBLICK

12 regionale Oberzentren 7 Topstandorte
(Index: Regional-12) (Index: Top-7)
Stadt Bundesland Stadt Bundesland Stadt Bundesland
Augsburg Bayern Leipzig Sachsen Berlin Berlin
Bremen Bremen Dresden Sachsen Diisseldorf Nordrhein-Westf.
Darmstadt Hessen Mainz Rheinland-Pfalz | Frankfurt Hessen
Essen Nordrhein-Westf. Mannheim Baden-Widrttemb.| Hamburg Hamburg
Hannover Niedersachsen Miinster Nordrhein-Westf. | Koln Nordrhein-Westf.
Karlsruhe Baden-Wirttemb. Niirnberg Bayern Miinchen Bayern
Stuttgart Baden-Wiirttemb.

Das anschlieRende Kapitel analysiert den Biiromarkt. Darauf folgt ab Seite 13 der
Marktiberblick zum Einzelhandel. Ab Seite 23 werden die einzelnen Standorte in
alphabetischer Reihenfolge betrachtet. Auf den Seiten 73 bis 74 sind die wichtigsten
Marktdaten tabellarisch zusammengefasst.

Aussichten fiir Gewerbeimmobilien
sind gar nicht so schlecht

Die 15. Auflage des Marktberichts
»Regionale Immobilienzentren*
informiert liber die Marktsegmente
Biiro und Handel in 12 Oberzentren
und den 7 Topstandorten
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BUROIMMOBILIEN

Nicht nur die schwache Konjunktur bremst den Markt

Die Konjunktur hat erheblichen Einfluss auf die Bliromarktaktivitat, die im Re-
zessionsjahr 2023 dementsprechend schwach ausfiel. Neben privater Konsum-
zurlickhaltung und riicklaufigen Bauinvestitionen wird die wirtschaftliche Dynamik
von geopolitischen Krisen, hohen Energiepreisen, Burokratie und dem schwachen
chinesischen Exportgeschaft gebremst. Deutschland ist sicher nicht der ,Kranke
Mann Europas®, aber Schwachen etwa bei der Infrastruktur oder der Digitalisierung
sind unutibersehbar: Im internationalen Standortwettbewerb fallt Deutschland zuriick.

Deutschlands konjunkturelle
Schwéache bremst den Biiromarkt

DIE REZESSION DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT BREMST SICHTBAR VERANDERTES NACHFRAGEPROFIL TREIBT SPITZENMIETE NACH
DIE VERMIETUNGSAKTIVITAT BEI BUROFLACHEN OBEN, WAHREND DER LEERSTAND DURCH HOMEOFFICE ZUNIMMT
L.S.: BIP IN %, R.S: BUROFLACHENUMSATZ IN TSD. M? L.S.: MIETE IN EURO/M?, R.S.: LEERSTANDSQUOTE IN %
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Der Buroflachenumsatz bildet die wirtschaftliche Schwache gut sichtbar ab. Wahrend
im Durchschnitt der zurtickliegenden zehn Jahre an den sieben Topstandorten pro
Quartal rund 800.000 Quadratmeter vermietet wurden, waren es 2023 lediglich rund
550.000 Quadratmeter, eine um Uber 30 Prozent niedrigere Vermietungsleistung.
Die im Gesamtjahr vermietete Buroflache von 2,2 Mio. Quadratmetern ist der niedrig-
ste Wert seit 2009, als die internationale Finanzmarktkrise den Biromarkt lahmte. Im
Rekordjahr 2017 erreichte der Flachenumsatz fast 3,9 Mio. Quadratmeter. Der
Buromarkt dirfte wieder anspringen, wenn die Wirtschaft auf den Wachstumspfad
zurlickkehrt. Doch ein kraftiger konjunktureller Riickenwind zeichnet sich nicht ab.

Der Biromarkt wird aber auch dadurch gebremst, dass das Flachenangebot oft nicht
dem Suchprofil der Nachfrager entspricht. Gesucht werden Flachen fir die Umset-
zung hybrider Biiroarbeitskonzepte, die hohe Anforderungen an die Nachhaltigkeit
erflllen und vorzugsweise zentral gelegen sind. Attraktive Biiros sollen zudem die
Buroanwesenheit und damit zugleich die Kommunikation verbessern. Sie kbnnen
auch die Rekrutierung von Fachkraften unterstitzen. Fir moderne Flachen dieses
Zuschnitts werden zwar hohe Mieten gezahlt, doch das Angebot ist an den meisten
Standorten zu knapp. Das durch héhere Leerstande vergroRerte Biroflachenange-
bot hilft insofern nicht, weil es sich meistens um altere Flachen handelt.

Daten zum Biromarkt spiegeln den Trend zu modernen, eher mittelgroRen Flachen
wider. Waren in der Vergangenheit steigende Leerstdnde mit sinkenden Biromieten
verbunden, ist seit 2020 das Gegenteil der Fall. Auch 2023 legte sowohl der Leer-
stand als auch die Spitzenmiete weiter zu. Zudem werden in einem geringeren Aus-
mal grofie Buroflachen gemietet. Die Bedeutung von Groftabschliissen mit mehr

Das triibe wirtschaftliche Umfeld
bremst die Vermietungsaktivitiaten
sichtbar ab

Klimawandel und Homeoffice haben
das Suchprofil am Biiromarkt
nachhaltig verdndert

Spitzenmiete und Leerstiande
steigen zeitgleich, Grof3flachen
haben an Bedeutung eingebiift
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2024
MITTELGROBE FLACHEN SIND DIE GEWINNER AM BUROMARKT 2023,  STEIGENDE BAU- UND FINANZIERUNGSKOSTEN HABEN DEN
WAHREND DIE BEDEUTNG VON GROBFLACHEN NACHGELASSEN HAT ~ AUFSCHWUNG BEIM BUROBAU ENDEN LASSEN
VERMIETETE BUROFLACHEN NACH GROBE, ANTEIL IN % L.S.: INDIZES 2005 = 100, R.S.: RENDITE IN %
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als10.000 Quadratmetern ist sichtbar gesunken, wohingegen Flachen im mittleren
Bereich von 500 bis 5.000 Quadratmetern Zuwéachse erzielen konnten.

Niedrige Leerstande und kraftig steigenden Spitzenmieten kurbelten den lange Zeit
schwachen Birobau an. Die genehmigte Flache in Neubauvorhaben verdoppelte
sich von 2011 bis 2021 auf 4,8 Mio. Quadratmeter, wenngleich die fertiggestellte
Buroflache im gleichen Zeitraum lediglich um die Halfte auf 3,2 Mio. Quadratmeter
zulegen konnte. Doch rapide gestiegene Bau- und Finanzierungskosten stoppten
den Aufschwung beim Biirobau und bewirkten einen deutlichen Riickgang der neu
genehmigten Flache. Die 2022 auf 2,9 Mio. Quadratmeter gesunkene Flachenfertig-
stellung dirfte daher in den kommenden Jahren weiter zurlickgehen und das Ange-
bot an den gesuchten modernen Biroflachen weiter verknappen.

Marktumfeld fiir den Biiromarkt

Griinde fir eine triibe Stimmung in der Wirtschaft sind leicht auszumachen. Dazu
zahlen die Rezession, der schon seit zwei Jahren fortdauernde Krieg in der Ukraine,
die Destabilisierung im Nahen Osten oder die Aussicht auf Trump als nachsten
amerikanischen Prasidenten. Die Ergebnisse des ZEW-Finanzmarkttests und des

Quelle: Bundesbank, Destatis

Der Aufschwung beim Biirobau
wird von hohen Bau- und
Finanzierungskosten gestoppt

Das Geschiftsklima und die
konjunkturelle Lage werden
schwach beurteilt

DAS GESCHAFTSKLIMA BLEIBT INSGESAMT SCHWACH — DIE LAGE-
EINSCHATZUNG IST SEIT UBER ZWEI JAHREN RUCKLAUFIG
IFO GESCHAFTSKLIMAINDEX IN PUNKTEN (STAND FEBRUAR 2024)

DIE ERWARTUNGEN DER KONJUNKTUREXPERTEN SIND LEICHT
POSITIV, WAHREND DIE LAGE SCHWACH BEURTEILT WIRD
ZEW FINANZMARKTTEST-INDIZES IN PUNKTEN (STAND FEB. 2024)
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ifo-Geschéaftsklimaindexes spiegeln die Belastungen fir die weitere wirtschaftliche
Entwicklung wider. Noch weitaus schlechter wird das Geschéaftsklima im Handel
und vor allem in der Bauwirtschaft beurteilt.

2024 durfte die Wirtschaftsleistung weitgehend stagnieren. Erst im kommenden Jahr
zeichnet sich mit rund 1,5 Prozent ein moderates Wachstum ab. Ab Mitte 2024 sind
rucklaufige Leitzinsen mdglich, sodass die Finanzierungskosten nach dem kraftigen
Anstieg wieder sukzessive sinken kénnten. Mit Blick auf das fragile wirtschaftliche
Umfeld werden die Unternehmen aber wohl weiterhin die Kosten genau im Blick
behalten und sich daher auch bei der Anmietung von Buroflachen zurtickhalten.

Der Arbeitsmarkt hat auf den ersten Blick kaum unter der Konjunkturflaute gelitten.
Der Anstieg der Arbeitslosenquote seit 2022 von 5 auf gut 6 Prozent ist vor allem auf
Zuwanderung zurlickzufiihren. Die rekordhohe Zahl der inzwischen fast 46 Mio. Er-

Die Wirtschaftsleistung diirfte erst

2025 wieder etwas zulegen

Beschiftigung hailt sich auf sehr
hohem Niveau, der Arbeitsmarkt

zeigt aber eine konjunkturbedingte

werbstatigen blieb dagegen stabil. Bei genauem Hinsehen sind aber Schwachen wie  Abschwéchung
eine steigende Langzeitarbeitslosigkeit oder ein Riickgang bei den offenen Stellen
sichtbar. Zudem kiindigen vor allem Industrieunternehmen den Abbau von Arbeits-
platzen an. Zugleich weitet sich aber auch der Fachkraftemangel aus.
NACH EINER ZWEIJAHRIGEN KONJUNKTURFLAUTE DURFTE DIE DIE BESCHAFTIGUNG ERREICHT REKORDNIVEAU, ABER DIE
DEUTSCHE WIRTSCHAFT ERST 2025 WIEDER ETWAS ZULEGEN DYNAMIK AM ARBEITSMARKT HAT SICHTBAR NACHGELASSEN
BRUTTOINLANDSPRODUKT IN % GGU. VORJAHR L.S.: IN MIO. MENSCHEN, R.S.: IN TSD. OFFENEN STELLEN (NOV. 2023)
8 46 900
6 o oo 45 800
< - <+ 5 o N 44 700
4 [Se) ~ - ™ el ©
N d o ® © 43 600
9 o ~ © © - o< 0 v
e S S o I I I S l 42 500
0 [ | | B | . . . -— 41 400
2 I S 40 300
4 39 200
@© 38 100
-6 )
© 37 0
-8 Y 1994 1999 2004 2009 2014 2019 2024
2005 2009 2013 2017 2021 2025e — Erwerbstétige (L.S.) Offene Stellen (R.S.)
Quelle: Eurostat, DZ BANK Quelle: Bundesbank, Bundesagentur fir Arbeit

In den kommenden Jahren steigt die Zahl der Ruhestandler kraftig an, wahrend die
Nachwuchsjahrgénge schwach besetzt sind. Diese unginstige Entwicklung zeigt die
umseitige linke Abbildung. Zum Ende dieses Jahrzehnts schlagen die besonders
geburtenstarken Jahrgange der 1960er Jahr voll durch. Dann kommt eine Nach-
wuchskraft auf etwa zwei angehende Ruhestandler. Mit der Zeit schliefdt sich die
Licke, ab 2040 ist die Relation von Nachwuchs zu Ruhesténdlern wieder ausge-
glichen. Doch bis dahin reduzieren die vielen aus dem Arbeitsleben ausscheidenden
Menschen das Erwerbspersonenpotenzial und damit auch den Biiroflachenbedarf.

Weniger eindeutig sind die Auswirkungen der Kiinstlichen Intelligenz (KI), die in den
kommenden Jahren einen erheblichen Einfluss auf die Arbeitswelt haben durfte.
Viele Unternehmen nutzen bereits Algorithmen zur Sprach-, Bild- oder Texterken-
nung oder setzen Generative KI-Anwendungen wie ChatGPT zur Erstellung von
Text- oder Bildinhalten sowie zur Unterstitzung bei Programmieraufgaben ein.
ChatBots beantworten anstelle von CallCentern einfache Kundenanfragen. Daher
konnte in der Zukunft eine ganze Reihe von Arbeitsplatzen in der Sachbearbeitung
sowie in der Kundenbetreuung entfallen. Das entscharft den Fachkraftemangel, weil
Mitarbeitende von Routinearbeiten entlastet werden. Zugleich kdnnen durch die

Die Demografie senkt das Arbeits-

krafteangebot und dampft damit
den Biirobedarf

Kl veréndert die Arbeitswelt:
Algorithmen kénnten Biiro-
tatigkeiten erledigen
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DIE GROBE RUHESTANDSWELLE KOMMT ERST NOCH, SODASS SICH VIELE UNTERNEHMEN INVESTIEREN BEREITS IN DIE NUTZUNG VON
DER FACHKRAFTEMANGEL WOHL NOCH AUSWEITET KUNSTLICHER INTELLIGENZ
GEBURTSJAHR PLUS 65 BZW. 25 JAHRE, ANZAHL MENSCHEN ANTEIL DER BEFRAGTEN UNTERNEHMEN IN %
1.400.000 Hat Ihr Unternehmen ein dediziertes
1.300.000 (Investitions-)Budget fiir KI-Projekte
1.200.000 keine Angabe N
1.100.000 Nein, ist auch nicht geplant
1.000.000 Nein, nicht mehr W
900.000 Nein, ist aber geplant =
800.000 Ja, seit kurzem I
700.000
Ja, seit 1 bis 2 Jahren I
600.000 .
2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 Ja, seit 2 Jahren GG
= Ruhestand (65 Jahre) Berufsstarter (25 Jahre) 0 5 10 15 20 25 30 35
Quelle: Destatis, DZ BANK Quelle: Studie Applied Al 2023

Befragt wurden IT-Leiter in Unternehmen der DACH-Region

Méglichkeiten der Kl neue Arbeitsplatze entstehen. Wie grol3 der Nettoeffekt auf den
Bedarf an Blroarbeitsplatzen ausfallt, ist kaum vorherzusehen.

Attraktive Bliros gelten als Pluspunkt bei der Einstellung neuer Mitarbeitender. Kommt die Werkswohnung zuriick?
Dieser Aspekt schwindet jedoch bei zunehmend angespannten Wohnungsmarkten. Angespannte Wohnungsmarkte
In den GroRstadten wird die Wohnungssuche durch hohe Zuwanderung und zu konnen Einstellungen erschweren

wenig Neubau immer mehr zur Herausforderung. Zudem steigen die Mieten mit
hohem Tempo. Ein grof3er Vorteil kann es daher sein, wenn Unternehmen Gber
Wohnungen verfugen, die sie neuen Mitarbeitenden anbieten kénnen. Das durfte
aber nur selten der Fall sein. Eine Lésung flr das Problem ist das mobile Arbeiten,
wodurch der Umzug in eine Stadt mit einem angespannten Wohnungsmarkt
vermieden werden kann.

Das widerspricht jedoch dem Wunsch vieler Unternehmen, ihre Beschéaftigten fur Viele Unternehmen wollen ihre
eine gute Kommunikation haufiger im Biro anzutreffen. Die von KPMG im Rahmen Beschiftigten haufiger im Biiro
des ,CEO Outlook 2023" befragten 1.300 internationalen Unternehmenslenker, sehen

davon 125 aus Deutschland, gehen sogar zu Gber 60 Prozent davon aus, dass das
Homeoffice eine voriibergehende Episode ist und binnen weniger Jahre wieder
Prasenzarbeit dominiert. Ein Drittel der Unternehmenslenker geht von hybrider
Buroarbeit aus, nur wenige setzen vor allem auf mobiles Arbeiten.

ZWOLF EURO JE QUADRATMETER AUFWARTS — HOHE MIETEN UND FEHLENDE WOHNUNGEN ERSCHWEREN DEN UMZUG IN GROBSTADTE
WOHNUNGSMIETE BEI ERSTBEZUG IN EURO JE M?
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Biiro: Marktentwicklung an den betrachteten Standorten

In diesem Marktbericht ist ein GroRteil der bedeutendsten deutschen Birostandorte
enthalten. Mit Ausnahme von Bonn und Duisburg sind alle Biiroméarkte mit mehr als
2 Mio. Quadratmeter Flache berlcksichtigt. Insgesamt verfiigen die 19 betrachteten
Standorte liber gut 117 Mio. Quadratmeter Biroflache. Das entspricht 60 Prozent
der nicht ganz 130 von bulwiengesa betrachteten deutschen Birostandorte. Allein
auf die sieben Topstandorte entfallen 84 Mio. Quadratmeter, was deren Bedeutung
fur den Gesamtmarkt unterstreicht. Die 12 Oberzentren steuern weitere 33 Mio. Qua-
dratmeter Flache bei. Hannover ist mit fast 5 Mio. Quadratmetern der grote Biiro-
markt unterhalb der Topstandorte.

Marktbericht deckt weitgehend
die bedeutendsten deutschen
Biirostandorte ab

VON KLEIN BIS GROB — UNSER MARKTBERICHT BILDET DIE BAND-
BREITE DER WESENTLICHEN DEUTSCHEN BUROSTANDORTE GUT AB
BUROFLACHE IN MIO. M2, VERANDERUNG IN %

DER LANGE ZEIT SCHWACHE BUROBAU HAT SEIT 2019 WIEDER
ERKENNBAR FAHRT AUFGENOMMEN
BUROFLACHENBESTAND GEGENUBER VORJAHR IN %
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Fir Leipzig werden je nach Quelle bis zu 4 Mio. m? Flache genannt

Biiroflaichenwachstum hat sich
sich beschleunigt, diirfte sich aber
ab diesem Jahr wieder abbremsen

Bei den betrachteten Standorten kann der eingangs beschriebene beschleunigte
Burobau beobachtet werden. Wahrend der Flachenbestand der 19 Standorte von
2013 bis 2018 nur um etwa 0,4 Prozent pro Jahr zulegte, wuchs die Biroflache in
den folgenden funf Jahren bis 2023 um etwa 1 Prozent jahrlich. Beim Flachen-
wachstum sind die Unterschiede zwischen Oberzentren und Topstandorten auf
aggregierte Ebene gering. Bei den einzelnen Standorten fallt die Entwicklung der
Buroflache dagegen sehr unterschiedlich aus. Den sowohl absolut als auch relativ

BUROFLACHEN ENTSTEHEN AN DEN STANDORTEN IN EINEM
DEUTLICH UNTERSCHIEDLICHEM AUSMAB
JAHRLICHER FLACHENNEUZUGANG IN % (DURCHSCHNITT 2018-2023)
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DIE SPITZENMIETEN FUR BUROFLACHEN STEIGEN ZWAR KRAFTIG,
DAS TEMPO IST JE NACH STANDORT ABER UNTERSCHIEDLICH
ANSTIEG DER SPITZENMIETE VON 2013 BIS 2023 IN %
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AN DEN TOPSTANDORTEN IST DIE SPITZENMIETE MEHR ALS 2023 LEGTEN DIE SPITZENMIETEN WEITER ZU, DOCH DER KRAFTIGE
DOPPELT SO HOCH WIE IN DEN OBERZENTREN ZUWACHS AUS 2022 HAT SICH NICHT WIEDERHOLT
SPITZENMIETE IN EURO JE M? (2023) SPITZENMIETE IN % GGU. VORJAHR
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kraftigsten Flachenzuwachs weist Berlin auf. Das Tempo des Flachenwachstums
dirfte durch zurlickgestellte beziehungsweise verzogerte Bauprojekte aber bereits
im laufenden Jahr wieder nachlassen.

Das hohe Interesse an modernen Biroflachen geht mit einer im Durchschnitt splrbar
steigenden Spitzenmiete einher. Auf Standortebene werden jedoch auch hier deut-
lich Unterschiede sichtbar. Am oberen Ende ragt hinsichtlich der Mietentwicklung
erneut Berlin mit einer binnen zehn Jahren fast verdoppelten Spitzenmiete hervor.
Dagegen blieben die Mieten einiger Standorte wie Bremen, Darmstadt oder Miinster
in den zuriickliegenden Jahren weitgehend unverandert. Insgesamt gesehen sind die
Spitzenmieten an den Topstandorten starker als in den Oberzentren gestiegen.

Mit Blick auf die absolute Hohe der Spitzenmieten fallt nicht nur das deutlich héhere
Niveau der Topstandorte, sondern auch deren grof3ere Spreizung auf. Sie reicht von
30 Euro in Stuttgart bis zu 46,50 Euro in Miinchen, jeweils pro Quadratmeter. Die
Spitzenmieten der Oberzentren reichen von knapp 14 Euro in Darmstadt bis zu

19 Euro in Hannover und Leipzig, ebenfalls je Quadratmeter. Seit 2011 haben sich
die Spitzenmieten in den beiden Standortkategorien durchgangig positiv entwickelt,
doch fiel der prozentuale Mietzuwachs der Topstandorte meist héher aus.

Spitzenmieten sind weiter

im Aufwind

Seit 2011 steigen Spitzenmieten

durchgéangig an

ZUM LEERSTANDSZUWACHS TRAGT AUCH BEI, DASS DIE BURO- DER BUROFLACHENUMSATZ HAT SICH SICHTBAR ABGESCHWACHT
FLACHE ETWAS SCHNELLER ALS DIE BESCHAFTIGUNG WACHST UND IST AUF EIN VERGLEICHSWEISE NIEDRIGES NIVEAU GEFALLEN
L.S.: BUROBESCHAFTIGTE* IN TSD., R.S. FLACHE* IN MIO. M? BUROFLACHENUMSATZ IN % DES FLACHENBESTANDS
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2.200 84 0,5
2.000 80 0,0
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LEERSTANDE NEHMEN ZU, ABER NICHT AN ALLEN STANDORTEN — DAS NIVEAU IST ZUDEM IMMER NOCH MODERAT
LEERSTANDSQUOTE IN % VON 2005 BIS 2023
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Die steigenden Spitzenmieten gehen mit einer Zunahme des Leerstands einher. Anstieg der Spitzenmieten gehen mit
Zu héheren Leerstanden tragen verkleinerte, zusammengelegte oder geschlossene steigenden Leerstanden einher
Standorte bei. Dazu kommt der etwas beschleunigte Flachenzuwachs bei einem

verlangsamten Wachstum der Blirobeschaftigung. Zudem machen sich die insge-

samt schwachere Buroflachennachfrage sowie die geringere Zahl der GroRRab-

schlusse bemerkbar.

Uber alle betrachteten Standorte gerechnet ist die Leerstandsquote seit 2019 von Die Leerstiande nehmen zu, aber
3 Prozent auf mittlerweile 5,3 Prozent gestiegen. Die Topstandorte liegen mit nicht an allen Standorten

5,5 Prozent leicht dariber, die Oberzentren mit nicht ganz 5 Prozent geringfligig

darunter. Die Bandbreite reicht von 1,7 Prozent in Minster bis zu 9 Prozent in

Frankfurt. Die Leerstandsausweitung betrifft allerdings nicht alle Standorte. Stabil

niedrige oder sogar riicklaufige Leerstande zeigen sich an sieben der 19 Standorte:

Augsburg, Dresden, Hamburg, KoélIn, Leipzig, Mainz und Minster. Trotz des Anstiegs

sind die Leerstande aber meist noch moderat und auch niedriger als in den zuriick-

liegenden Jahren. Gegenbeispiele sind Bremen und Darmstadt.

Mit Blick auf die praferierten modernen Biroflachen bei insgesamt steigenden Leer-  Die Spitzenmieten haben sich seit
stdnden ist zu erwarten, dass die Mietentwicklung lageabhangige Unterschiede auf- 2020 tiberdurchschnittlich gut

weist. Tatsachlich haben sich durch die veranderte Bliroflachennachfrage die entwickelt
SI§IT 2020 STEIGEN DIE SPITZENMIETEN SCHNELLER ALS DIE DAS INTERESSE AN MODEREN BUROFLACHEN LASST NUR DIE
BUROMIETEN IN ANDEREN LAGEN SPITZENMIETEN DER TOPSTANDORTE SCHNELLER STEIGEN
BUROMIETEN NACH LAGE 2003 = 100 BUROMIETEN NACH STANDORT UND LAGE IN % VON 2020 BIS 2023
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Spitzenmieten besser entwickelt als die durchschnittlichen Mieten in Citylagen und
in peripheren Birolagen. Das gilt — siehe vorherige Grafik rechts — aber vor allem fir
die Topstandorte. Bei den Oberzentren sind bei den Bliromieten die lageabhangigen
Unterschiede wesentlicher geringer. Interessant ist, dass die Bliromieten in
peripheren Lagen trotz der hdheren Leerstande zulegen konnten.

Viele Jahre gingen die anfanglichen Mietrenditen fir Biroimmobilien analog zur Anfangliche Mietrenditen steigen
rucklaufigen Renditeentwicklung bei Anleihen zuriick. Doch ab 2022 folgten die 2023 erneut kraftig an
Mietrenditen den wieder kraftig steigenden Anleiherenditen. Bis 2023 weitete sich

die anfangliche Burorendite fur zentrale Lagen in Oberzentren auf 4,7 Prozent von

3,8 Prozent (2021) aus. Bei den Topstandorten ist die durchschnittliche Rendite mit

4,1 Prozent zwar niedriger, aber der Anstieg ist seit 2021 von 2,7 Prozent aus um

125 Basispunkten kraftiger ausgefallen. Die Rendite der Oberzentren legte mit

80 Basispunkten moderater zu, sodass sich der Renditeabstand verkleinerte.

STEIGENDER TREND DER BURORENDITEN SETZT SICH 2023 FORT DIE BURO-MIETRENDITEN REICHEN JETZT VON 4 BIS 5 PROZENT
ANFANGLICHE BURO-MIETRENDITE IN % FUR ZENTRALE LAGEN ANFANGLICHE BURO-MIETRENDITE IN % FUR ZENTRALE LAGEN
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Zudem ist die Renditebandbreite der Standorte kleiner geworden. 2021 trennten Biirorenditen reichten 2023 von
noch 200 Basispunkte die beiden Standorte mit der niedrigsten und der héchsten 3,9 bis 5,1 Prozent

Rendite. 2023 schrumpfte der Abstand auf 120 Basispunkte. Absolut betrachtet
reichten die Renditen 2023 von 3,9 Prozent in Miinchen bis zu 5,1 Prozent in
Bremen. Die Aussagekraft der Mietrenditen kdnnte 2023 aber vom sehr geringen
Investmentvolumen bei Buroimmobilien verzerrt sein. Der Marktanteil von in der
Regel mehr als 40 Prozent sank im schwachen Investmentumfeld auf ein Viertel.
Wahrend von 2018 bis 2022 im Durchschnitt rund 30 Mrd. Euro in Blroobjekten
angelegt wurden, waren es 2023 unter dem Strich nur etwas mehr als 5 Mrd. Euro.

Fazit Biiroimmobilien: 2024 sind keine groRen Spriinge zu erwarten

Wie geht es am Buromarkt weiter? Die Zahl der Blirobeschéaftigten diirfte in den Demografie, Konjunktur, Kl und
kommenden Jahren demografisch bedingt schrumpfen und so den Biroflachen- Homeoffice: Viele Faktoren beein-
bedarf dampfen. Weniger sicher sind die Einflisse, die von der Konjunktur und flussen den zukiinftigen Biiro-
Kunstlicher Intelligenz ausgehen. Halt die Konjunkturschwache an, fallt die Fla- flachenbedarf

chennachfrage vermutlich auch langer verhalten aus. Ob es in den kommenden
Jahren durch den wachsenden Einsatz Kiinstlicher Intelligenz zu einem Abbau der
Burobeschaftigung kommt oder ob neue Berufsfelder das Gegenteil bewirken, ist
offen. Das mobile Arbeiten wird nach unserer Auffassung nicht wieder verschwinden.
Auch wenn sich viele Unternehmen héhere Blroanwesenheiten oder sogar 100 Pro-
zent Prasenz winschen, der Fachkraftemangel sowie das in vielen Stadten fehlende
Wohnungsangebot machen ein Ende flexibler Arbeitsmodelle unwahrscheinlich.
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Unter dem Strich sind am Buromarkt im laufenden Jahr keine allzu groen Spriinge
zu erwarten. Der Buroflachenumsatz kdnnte aber wieder etwas zulegen, womdglich
lasst auch die Zurlickhaltung bei grof3en Biroflachen nach. Die Mieten fiir die ge-
fragten modernen und zentral gelegenen Biiroflachen mit gutem Nachhaltigkeits-
rating werden wohl erneut anziehen, aber langsamer als es 2022 und 2023 der Fall
war. Kostendisziplin als Folge der wirtschaftlichen Schwache duirfte auch dazu
beitragen. 2023 konnten die Topstandorte Pluspunkte gegeniiber den Oberzentren
sammeln. Neben dem starkeren Wachstum bei den Spitzenmieten legten die
Mietrenditen kraftiger zu und schmalerten den Renditevorteil der Oberzentren.
Letztere wurden aber moglicherweise von sehr geringen Investments bei
Blroimmobilien verzerrt.

Auch der Anstieg beim Leerstand kénnte sich abschwéachen. Dazu mag der Wunsch
einer héheren Buroprasenz beitragen, fur die in ausreichender Zahl Schreibtische
vorhanden sein missen. Aber auch der Gegenwind bei der Realisierung neuer
Buroprojekte bremst den Anstieg, weil weniger neue Flachen entstehen. Zudem
wirken Umnutzungen von Biroflachen, Beispiele sind Wohnen oder Bildung, einem
steigenden Flachenangebot entgegen. Unabhangig davon bleibt die energetische
Sanierung von Buroobjekten eine Herausforderung, vor allem, wenn am Standort
des Gebaudes nicht die dafiir notwendigen héheren Mieten realisierbar sind.

BURO - PROGNOSE FUR DIE SPITZENMIETE UND DEN LEERSTAND

2022 2023 2024e
12 Oberzentren
Spitzenmiete in Euro/m? (ggu. Vorjahr in %) 16,6 (4,7) 17,2 (3,5) 17,5 (1,7)
Leerstandsquote in % (ggu. Vorjahr in %-Punkten) 4,5 (+0,3) 4,9 (0,4) 5,4 (0,5)
7 Topstandorte
Spitzenmiete in Euro/m? (ggu. Vorjahr in %) 38,1 (8,6) 40,0 (4,8) 40,9 (2,5)
Leerstandsquote in % (ggu. Vorjahr in %-Punkten) 4,7(0,2) 5,5(0,8) 6,0 (0,5)

Quelle: bulwiengesa, Prognose DZ BANK

Die Spitzenmiete reprasentiert einen Mittelwert aus den obersten 3 bis 5 Prozent der Vermietungen des
Marktes, sodass der angegebene Wert nicht der absoluten héchsten Miete entspricht.

EINZELHANDELSIMMOBILIEN

Anhaltende Belastungen, aber auch mehr Interesse an Verkaufsflachen

Die Belastungen fiir den Handel wollen nicht enden. 2022 bremste nach zwei
Pandemiejahren die hohe Inflation, 2023 kam noch eine Rezession hinzu. Aber
auch die Nachrichtenlage mit Kriegen, Klimawandel, Naturkatastrophen,
Handelskonflikten, Wohnungsmangel oder dem Regierungsstreit triiben die
Stimmung im Land. Es Uberrascht daher nicht, dass sich die Haushalte beim
Geldausgeben zuriickhalten. 2023 sank der private Verbrauch real um fast

1 Prozent, nachdem es im Vorjahr noch ein Plus von nahezu 4 Prozent gab.
Zum Jahresende schloss sich ein enttduschendes Weihnachtsgeschaft an.
Zudem sind die Aussichten fir das laufende Jahr nicht viel besser. Die Wirtschaft
kann die Rezession wohl Uberwinden, aber gerade in der Industrie nehmen die
Sorgen um die Sicherheit des Arbeitsplatzes zu.

Die Einzelhandelsumsatze konnten 2023 zwar wie im Vorjahr zulegen, doch fiir
das Plus waren erneut die inflationsbedingt hdheren Verkaufspreise verantwortlich.
Nominal stieg der Einzelhandelsumsatz um 2,3 Prozent, ging aber real um 3,3 Pro-

alle Durchschnitte sind flachengewichtet

2024 kénnten Spitzenmieten um
2 bis 3 Prozent zunehmen

Leerstand diirfte noch steigen,
aber nur noch langsam

Das 2023 triibe Umfeld fiir den
Handel wird 2024 wohl auch nicht
wesentlich besser

Das Umsatzplus im Handel ist aus-
schlieBlich den inflationsbedingt
hoheren Preisen geschuldet
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DURCH DIE HOHE INFLATION KLAFFEN DER NOMINALE UND DER GROBE SEGMENTSPEZIFISCHE UNTERSCHIEDE: HOHE INFLATION
REALE EINZELHANDELSUMSATZ WEIT AUSEINANDER TRIFFT VOR ALLEM LEBENSMITTEL, MODE KANN SICH ERHOLEN
EINZELHANDELSUMSATZ 2015 = 100 (STAND NOVEMBER 2023) EINZELHANDELSUMSATZ 2015 = 100 (STAND NOVEMBER 2023)
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Quelle: Destatis Quelle: Destatis

zent zuriick. Durch die gegenlaufige Entwicklung klafften der nominale und der reale
Einzelhandelsumsatz zum Jahresende 2023 erneut weit auseinander.

Hierbei zeigen sich deutliche segmentspezifische Unterschiede. Die eigentlich kri-
senresistente Nahversorgung litt sichtlich unter besonders hohen Preiszuwéachsen
bei Lebensmitteln und dem hdheren Spardruck der privaten Haushalte. Der wahrend
der Pandemie eingebrochene Modehandel konnte sich hingegen ein wenig erholen.
Seit Anfang 2022 konnten hier die Umsatze sogar real etwas zulegen. Allerdings
haben die Modeumséatze noch nicht einmal nominal wieder das Niveau vor der
Pandemie erreicht. Dazu kommt Kostendruck durch héhere Energiepreise und
steigende Gehélter. Die hohen Belastungen der Unternehmen werden durch die
anhaltenden Insolvenzen im Modehandel widergespiegelt. Besser sieht es dank
kaufkraftiger Kunden im Luxussegment aus.

Der Strukturwandel im Handel durch E-Commerce belastet vor allem den inner-
stadtischen Handel. Der etwa zur Jahrtausendwende begonnene Aufschwung hat
den Marktanteil des Onlinehandels auf insgesamt 13 Prozent steigen lassen. Der
2022 und 2023 zu beobachtende leichte Riickgang des Anteils deutet aber nicht
auf eine Krise hin. Es handelt sich vielmehr um eine ,technische Gegenbewegung®,
nachdem der Umsatz der Versender durch die Lockdowns in der Pandemie in die
Hohe geschossen war. Zudem hat der Onlinehandels teilweise schon einen hohen
Marktanteil erreicht, der das weitere Wachstum bremst. Im Kernsortiment des
Cityhandels werden inzwischen Marktanteile von 40 Prozent und mehr erreicht.
Einstellig ist der Onlineanteil in den Bereichen Heimwerken und Garten sowie in
der Nahversorgung. Beides ist fur die Innenstadt kaum von Bedeutung.

Trotz des E-Commerce-Booms setzte der Innenstadthandel auf Expansion. Die
Nachfrage nach mehr und gréReren Verkaufsflachen ging mit kraftigen Mietzu-
wachsen und dem Bau zahlreicher innerstadtischer Einkaufszentren einher. Auch die
Krise des Innenstadthandels konnte den Centerbau nicht stoppen. 2024 kommt mit
dem Westfield Hamburg-Uberseequartier noch ein sehr groRes hinzu. Es kénnte
aber erst einmal ein Schlusspunkt sein. Die Chancen auf die Realisierung grof3er
Handelsentwicklungen sind durch kraftig gestiegene Bau- und Finanzierungskosten
und die davon verursachten Insolvenzen von Projektentwicklern — Signa, Centrum
oder die Gerchgroup sind bekannte Namen — erheblich gesunken. Damit droht nun
Stillstand bei einer ganzen Reihe noch nicht abgeschlossener Bauprojekte in promi-

Der Lebensmittelhandel litt
besonders unter der hohen Inflation,
der Modehandel erholte sich etwas

Trotz zwischenzeitlichem Riick-
gang halt der Wachstumstrend
im E-Commerce an

Trotz des Erfolgs von E-Commerce
hielt die Neuentwicklung von
Einkaufszentren an

Projektentwickler-Insolvenzen
konnten die Innenstidte mit
Dauerbaustellen belasten
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2024
DER ONLINE-HANDEL HAT KRAFTIG AN BEDEUTUNG ZUGELEGT BIS ZULETZT NAHM DIE ZAHL DER SHOPPING-CENTER NOCH ZU
L.S.: UMSATZ IN MRD. EURO, R.S. ANTEIL IN % L.S.: ANZAHL, R.S.: FLACHE IN EINKAUFSZENTREN IN MIO. M2
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nenten Innenstadtlagen, die auf das Umfeld negativ ausstrahlen kénnen. Insgesamt
dirfte die innerstadtische Verkaufsflache in den kommenden Jahren durch die Um-
nutzung von Handelsobjekten wie Kaufhausern allmahlich sinken.
Die optimistischen Erwartungen, die das Verkaufsflachenwachstum getragen haben,  Mietriickgang setzte schon vor
sind auch auf die friiheren glinstigen Rahmenbedingungen zurickzufihren. Dazu Corona ein: Teure engmaschige
zahlten die ricklaufige Arbeitslosigkeit, Reallohnzuwachse dank niedriger Inflation, Filialnetze zwangen zum Sparen
Bevolkerungswachstum und nicht zuletzt ein florierender Stadtetourismus. So sind
die bis 2016 trotz Flachenwachstum und boomendem E-Commerce steigenden
Mieten im Spitzensegment des Handels zu erklaren. Der Parallelbetrieb von Online-
Shops und engmaschigen Filialnetzen trieb jedoch vor allem die Kosten, nicht aber
die Umsatze in die Hohe. Der Handel musste auf die Bremse treten. Die Mieten
stagnierten kurz auf dem hohen erreichten Niveau, bevor sie ab 2018 zu erodieren
begannen. Pandemie und Inflation beschleunigten die Talfahrt.
Die Filialnetze wurden zwar schon vor Corona lichter, doch der Umsatzeinbruch im Innenstadthandel schrumpft
Cityhandel durch die Lockdowns zwang die Filialisten zum beschleunigten Riickzug.  weiter, auch durch Insolvenzen
Nach HDE-Angaben wird es Ende 2024 46.000 Geschafte weniger als 2022 geben. und FilialschlieBungen
Manche Ketten gaben 30 Prozent ihrer Standorte auf. Aktuell gibt es noch rund
300.000 Laden bei weiter riicklaufigem Trend. Neben FilialschlieRungen tragen
NACH LANGEM ANSTIEG, STAGNATION UND KRAFTIGEM RUCKGANG DAS INTERESSE AN INNENSTADTFLACHEN NIMMT ZU — GEFRAGT
SCHEINEN SICH DIE SPITZENMIETEN ZU STABILISIEREN SIND VOR ALLEM DIE TOPSTANDORTE
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dazu auch zahlreiche Insolvenzen bekannter Filialketten bei. Der Warenhauskonzern
Galeria meldete 2023 zum dritten Mal binnen weniger Jahre Insolvenz an. Ob damit
das endguiltige Aus oder eine neue Chance — abgekoppelt von der insolventen
Signa-Gruppe — verbunden ist, bleibt abzuwarten.

Leerstande finden sich in praktisch allen Innenstadten und Einkaufszentren. Das
Ausmal ist aber unterschiedlich. Bei manchen Centern ist die FIachenbelegung
durch den Handel so niedrig, dass die Objekte im Ganzen oder teilweise umgenutzt
werden. Mit Parkhaus und meist guter Erreichbarkeit sind sie gut fir Buroflachen,
Freizeit- oder Bildungseinrichtungen oder Facharztzentren geeignet. Neben Leer-
stdnden werden die Vermieter durch die Insolvenzen belastet, die auch bei fortge-
fuhrtem Geschéftsbetrieb in sinkenden Mieteinnahmen miinden. In der Regel lassen
sich bei der Nachverhandlung der Mietvertrédge spurbare Zugestandnisse durch-
setzen, weil sonst Leerstand droht. Statt des friiher Gblichen Zehnjahreszeitraums
verkirzte sich die Mietvertragslaufzeit im Modehandel zudem auf drei- bis fiinf Jahre.

Neben der an vielen Standorten anzutreffenden Umwandlung von Handelsobjekten
in Mixed-Use-Objekte hat sich die Nachfrage nach Handelsflachen aber wieder
stabilisiert. Dazu haben auch die durch Leerstande bessere Verfligbarkeit von attrak-
tiven Flachen sowie die splrbar niedrigeren Ladenmieten beigetragen. Neben bis-
lang nicht vertretenen Filialketten prasentieren dort auch Anbieter ihre Produkte, die
— wie die Hersteller von Elektrofahrzeugen — dort bislang nicht vertreten waren.
Damit verbessert sich die Angebotsvielfalt mit positiven Impulsen fur die Innenstadte.

Aber nicht alle Vermietungen steigern die City-Attraktivitat. Dazu zahlt etwa der
Zuwachs an Billigladen, Nagelstudios, Handy- oder Barber-Shops. Auch wegen
Discountern oder Drogerien kommt wohl niemand in die Innenstadt. Die Immobi-
lieneigentimer stehen vor einem Dilemma: Die City profitiert zwar von einem breit-
gefacherten Angebotsmix aus Kommerz und Kultur, doch sind die Vermieter auf die
Mieteinnahmen angewiesen, die etwa bei einer Nutzung durch eine renommierte
Drogeriekette sichergestellt sind. Sinkt die Attraktivitat der Innenstadt durch Leer-
sténde oder ein wenig zugkraftiges Angebot, droht eine Abwartsspirale. Um dem
entgegenzuwirken, greifen viele Stadte ein. Sie entwickeln neue Innenstadtkonzepte
oder mieten selbst Flachen fur eine kulturelle Zwischennutzung. Teilweise kaufen die
Stadte auch Handelsimmobilien, um einen dauerhaften Leerstand zu vermeiden.

Marktumfeld fiir den Einzelhandel

Regionale Immobilienzentren Deutschland

Vermieter leiden nicht nur unter
Leerstidnden

Flachenumnutzung und Angebots-
vielfalt unterstiitzen die Innenstadt-
entwicklung

Immobilieneigentiimer sind auf
Mieteinnahmen angewiesen und
kénnen daher bei der Mieterauswahl
nicht allzu wahlerisch sein

KONSUMSTIMMUNG KANN SICH NICHT DURCHGREIFEND ERHOLEN ARBEITSLOSENQUOTE STEIGT AUF NIEDRIGEM NIVEAU
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Fir den Handel ist die tribe Stimmung der Verbraucher unginstig. Das von der GFK ~ Konsumstimmung erleidet im
gemessene Konsumklima hat sich zwar vom Tiefststand gelést, ist aber immer noch  Februar einen Riickschlag
niedrig und hat zuletzt im Februar einen sichtbaren Rickschlag erlitten. Anhaltende

Klagen aus der Wirtschaft Gber den Standort Deutschland, der lange Bahnstreik im

Januar und schwachere Signale vom Arbeitsmarkt sind mégliche Ursachen. Den

privaten Verbrauch stitzte der Arbeitsmarkt in den zuriickliegenden Jahren mit hoher

Beschaftigung und niedriger Arbeitslosigkeit. Beides setzt sich wohl fort, doch mehr

Langzeitarbeitslose und weniger offene Stellen, sowie der von einer ganzen Reihe

Unternehmen angekiindigte Stellenabbau und die so aufkommende Sorge Uber die

Sicherheit des eigenen Arbeitsplatzes belasten den Konsum.

REALLOHNE HABEN NEGATIVEN BEREICH WIEDER VERLASSEN DIE EINKAUFSMEILEN SIND WIEDER SO VOLL WIE VOR CORONA
IN % GGU. VORJAHR INDEX PASSANTENFREQUENZ (2019 = 100)
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Positiv ist, dass die zwischenzeitlich auf 9 Prozent beschleunigte Inflationsrate Ende  Reallohnentwicklung kehrt in den

2023 wieder unter 4 Prozent lag. In Verbindung mit kraftigen Lohnsteigerungen positiven Bereich zuriick

konnten die zeitweilig deutlich negativen Realldhne wieder in den positiven Bereich

zuriickkehren.

Ebenfalls erfreulich ist, dass es die Kunden praktisch genauso zahlreich wie vor Gut fiir den Handel: Die Arbeits-
Corona in die Innenstadte zieht. Auch wenn sich die Umséatze nicht entsprechend losigkeit ist niedrig, die Bevolkerung

erholt haben, sind gut besuchte Innenstadte besser als leere. Auerdem wachst die  wachst, der Tourismus erholt sich
Bevolkerung und damit das Kundenpotenzial. Der Ukraine-Krieg ist zwar fur viele

BEISPIEL BERLIN: DER TOURISMUS HAT SICH 2023 WEITER ERHOLT HANDEL PROFITIERT SEIT 2021 VON 1,5 MIO. ZUSATZLICHEN KUNDEN
ANZAHL UBERNACHTUNGEN EINWOHNERZAHL IN DEUTSCHLAND IN MIO.
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Menschen eine Tragddie, doch dem Handel kommt die 2022 um 1,1 Mio. und 2023
um Uber 300.000 Einwohner gewachsene Bevolkerung zugute. Zuvor stagnierte die
Einwohnerzahl mehrere Jahre. Auflerdem hat sich das Tourismusgeschéaft nach der
Pandemie rasch erholt. Die Ubernachtungszahlen haben wieder fast das hohe
Niveau von 2019 erreicht.

Handel: Marktentwicklung an den betrachteten Standorten

In den Innenstadten steht den nach wie vor auftretenden FilialschlieRungen und Spitzenmieten sinken 2023
Insolvenzen ein wieder lebhafteres Interesse an Verkaufsflachen gegeniliber. Dazu um weitere 4 Prozent ab
tragen die bessere Flachenverfiigbarkeit durch Leerstande und deutlich niedrigere

Mieten bei. Die anziehende Nachfrage schlug sich 2023 in einer verlangsamten

Sinkrate der Spitzenmieten nieder. Das zeigen die quartalsweise erhobenen Mieten

der Topstandorte. In den jahrlich erfassten Mieten — fiir Oberzentren sind keine

Quartalswerte verfligbar — zeichnet sich der abgeflachte Mietrlickgang weniger

deutlich ab. Zumindest hat sich 2023 der Riickgang der Spitzenmieten — tber alle

19 betrachteten Standorte gerechnet — auf 4 Prozent abgebremst. 2021 fiel der

Riickgang mit 6 Prozent deutlich kraftiger aus.

DIE SPITZENMIETE SANK AN DEN TOPSTANDORTEN TROTZ DES DIE MIETENTWICKLUNG ZWISCHEN TOPSTANDORTEN UND OBER-
ZUVOR VIEL STARKEREN ANSTIEGS MODERATER ZENTREN KLAFFT WEIT AUSEINANDER

SPITZENMIETE IN EURO JE M? SPITZENMIETE IM HANDEL GEGENUBER VORJAHR IN %
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Nicht nur wahrend der Pandemie, sondern auch auf lange Sicht haben sich die Spitzenmiete der Top-7 ist auf
Mieten der Topstandorte besser als die der Oberzentren entwickelt. Im Aufschwung lange Sicht kraftig gestiegen, in
der Innenstadte nach der Jahrtausendwende zogen die Mieten der Topstandorte den Oberzentren dagegen leicht
nicht nur viel kraftiger an, hier fiel auch der Riickgang durch die Krise des City- gesunken

handels milder aus. Zudem setzte der Mietrlickgang in den Oberzentren schon
friiher ein. Unter dem Strich legten die Spitzenmieten der Topstandorte binnen
25 Jahren um Uber 50 Prozent zu, wohingegen die der Oberzentren im gleichen
Zeitraum um 5 Prozent nachgaben.

Die Topstandorte profitieren von ihren glinstigeren Standortfaktoren, die sie fur Standortfaktoren fallen bei
Retailer interessanter macht. Kriterien sind die MarktgréRe, Internationalitat, eine Topstandorten insgesamt
bessere Kaufkraft und ein hohes Gasteaufkommen. Die betrachteten Oberzentren glinstiger aus

sind zwar auch oft starke Handelsstandorte, aber sie reichen in der Kombination der
Standortfaktoren nicht an die sieben Topstandorte heran und sie sind durch ihre
gréRere Zahl auch austauschbarer.

Die auf alle Standorte wirkenden belastenden Faktoren wie E-Commerce, die Pan- Mietriickgang klafft je nach
demie oder die Rezession werden von standortindividuellen Einfliissen in einem Standort weit auseinander
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MIETRUCKGANG DURCH KRISE DES CITYHANDELS FALLT JE NACH
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erheblichen Umfang Gberlagert. Das zeigt die groRe Bandbreite des Mietriickgangs
an den betrachteten Standorten. So gab die Spitzenmiete in Darmstadt seit 2018 um
Uber ein Drittel nach, wahrend das Minus in Disseldorf lediglich im niedrigen ein-
stelligen Bereich liegt. An den meisten Standorten gingen die Spitzenmieten
zwischen 15 und 25 Prozent zurtck.

Bis 2015 wiesen alle 19 betrachteten Standorte eine dreistellige Spitzenmiete auf.
Heute trifft das nur noch auf 13 Standorte zu. Die Bandbreite je Quadratmeter reichte
2023 von 55 Euro in Darmstadt bis zu 305 Euro in Minchen. Im Durchschnitt wird in
den Oberzentren eine Spitzenmiete von 106 Euro je Quadratmeter gezahlt. Bei den
Topstandorten sind es 253 Euro je Quadratmeter. Hannover erreicht als teuerstes
Oberzentrum nicht ganz 160 Euro je Quadratmeter. Stuttgart ist der guinstigste Top-
standort. Die Spitzenmiete sank hier leicht unter die Marke von 200 Euro je Quadrat-
meter. Zwischen 2013 und 2023 ging die Spitzenmiete, von Disseldorf ausgenom-
men, Uberall zurlck. In Berlin, Frankfurt, Miinchen und Nirnberg hielt sich der pro-
zentuale Riickgang in Grenzen, wahrend die Miete in Darmstadt um 45 Prozent, in
Essen um 37 Prozent und in Augsburg um 32 Prozent erheblich nachgab.

Unter den Oberzentren ist Darmstadt
der gilinstigste, Hannover der
teuerste Einzelhandelsstandort

DURCH ZUWANDERUNG IN DIE GROBSTADTE STEIGT MIT DER EIN-
WOHNERZAHL AUCH DAS KUNDENPOTENZIAL
L.S.: IN %, R.S.: IN MIO.
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2019 WAR FUR DEN TOURISMUS EIN REKORDJAHR, AUF DAS EIN JAHER EINBRUCH DURCH CORONA FOLGTE

DANACH KONNTEN SICH DIE UBERNACHTUNGSZAHLEN RASCH ERHOLEN
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Der Zuzug in die GroRstadte lasst die Bevolkerung vieler Standorte kontinuierlich
steigen. Seit Ende der 1990er Jahre legte die kumulierte Einwohnerzahl der 19 be-
trachteten Stadte um 2 Mio. Menschen oder 15 Prozent auf insgesamt 15,4 Mio. Ein-
wohner zu. Damit wachst zugleich das Kundenpotenzial im Handel. Allerdings fallt
die Wachstumsdynamik der Stadte unterschiedlich aus. Eine ausgepragte Zuwan-
derung geht zudem oft mit angespannten Wohnungsmarkten und kréftig steigenden
Mieten einher. Daher kann die Kaufkraft unter steigenden Wohnkosten leiden.

Neben dem Bevolkerungswachstum hat der boomende Stadtetourismus den Innen-
stadthandel unterstiitzt. Uber 20 Jahre legte die Zahl jahrlicher Ubernachtungen fast
kontinuierlich zu. Durch die Pandemie brachen die Gastezahlen zwar ein, konnten
sich danach aber gut erholen, auch wenn die Rekordwerte von 2019 meist noch
nicht wieder erreicht werden. Aber nicht alle Stadte kénnen von der Kaufkraft der
Besucher profitieren, weil die Gastezahlen standortspezifisch erhebliche Unter-
schiede aufweisen. Nur wenige Stadte erreichen hohe Werte. Neben Dresden,
Leipzig und Nirnberg sind es vor allem die Topstandorte. In den meisten Stadten ist
das Gasteaufkommen eher moderat ausgepragt.

Die Einwohnerzahl der betrachteten
19 Stadte wuchs innerhalb von
25 Jahren um 2 Mio. Menschen

Die Standorte mit einem
ausgepragten Tourismusgeschaft
sind im Vorteil

OBERZENTREN ERREICHEN MEIST ETWAS HOHERE TOPSTANDORTE WEISEN VON BERLIN ABGESEHEN EINE HOHE
ZENTRALITATSWERTE BIS SEHR HOHE KAUFKRAFT AUF
ZENTRALITATSKENNZIFFER 2023 IN PUNKTEN KAUFKRAFTKENNZIFFER 2023 IN PUNKTEN
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Allen Standorten gelingt es, Kaufkraft aus dem Umland anzuziehen. Von einzelnen
Ausreif3ern nach oben und unten abgesehen sind die Unterschiede der Standorte
aber eher gering. Lediglich Nirnberg und Mannheim erreichen in ihrer Region hohe
Zentralitatswerte. Mit Blick auf die Kaufkraft ist die Bandbreite der Stadte groRer.
Schlusslichter sind die ostdeutschen Standorte, aber auch einige westdeutsche
Oberzentren liegen ein gutes Stlick unter dem bundesweiten Durchschnitt. Finf
Oberzentren erreichen ein moderat Gberdurchschnittliches Kaufkraftniveau. Deutlich
bessere Werte weisen die Topstandorte auf. Die Kaufkraft der Miinchener liegt mehr
als 30 Prozent Gber dem bundesweiten Durchschnitt.

Die Renditeentwicklung von Einzelhandelsimmobilien in Citylagen hat an Bedeutung
verloren. Gefragt sind vor allem peripher gelegene Nahversorgungsimmobilien und
Fachmarktzentren, auf die der gréRte Teil der Einzelhandelsinvestments entfallt.
Grole Transaktionen wie der Teilverkauf des Berliner KaDeWe waren 2023 die Aus-
nahme. Die meisten Transaktionen waren mit einem durchschnittlichen Volumen im
unteren zweistelligen Millionenbereich kleinteilig.

Die anfangliche Mietrendite fir Einzelhandelsobjekte in zentralen Lagen variierte
2023 zwischen 3,5 Prozent in Minchen und knapp 5,5 Prozent in Essen. Im Durch-
schnitt liegt die anfangliche Mietrendite der Topstandorte bei 3,7 Prozent. In den
Oberzentren werden 4,8 Prozent erreicht. Der Renditeanstieg seit 2020 liegt bei
Handelsobjekten in Oberzentren (70 Basispunkte) und Topstandorten (80 Basis-
punkte) — anders als bei Bliroimmobilien — fast gleichauf. Der Renditeabstand hat
sich im Zeitablauf kaum verandert.

Eine ganze Reihe von Standorten

weist eine sichtbare Kaufkraft-
schwiéche auf

Nahversorgung und Fachmérkte
dominieren die Retailinvestment

Renditeanstieg ist in Oberzentre
und Topstandorten vergleichbar
kréaftig ausgefallen

S
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RENDITEN FUR HANDELSOBJEKTE ZIEHEN SUKZESSIVE AN

MIETRENDITEN IM HANDEL REICHEN VON 3,5 BIS GUT 5,5 PROZENT
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Fazit Einzelhandelsimmobilien: Mietriickgang klingt ab

Der Innenstadthandel steht im Wettbewerb mit den auch dank Homeoffice erfolg-
reichen Stadtteillagen, peripheren Einkaufszentren und Outlet-Centern sowie dem
E-Commerce. Doch gerade das Interesse an innerstadtischen Verkaufsflachen zeigt,
dass die Produktprasentation am Bildschirm allein nicht ausreicht, um potenzielle
Kaufer zu begeistern. Das gilt insbesondere fiir die Topstandorte, wo mit einer hohen
Passantenfrequenz und zahlreichen Touristen besonders viele potenzielle Kunden
erreicht werden. Damit hat hier der stationdre Handel eine Zukunftsperspektive,
wenngleich der Verkaufsflachenbedarf dauerhaft niedriger ausfallt.

Einzelhandel an Topstandorten
hat eine gute Perspektive
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Das gesunkene Mietniveau und die derzeit gute Verflgbarkeit von Verkaufsflachen Spitzenmieten dirften sich
erleichtert den Abschluss neuer Mietvertrage, die mit den gut halbierten Mietver- allmahlich stabilisieren
tragslaufzeiten das Risiko der Mieter reduzieren. Die Spitzenmieten scheinen sich

allmahlich zu stabilisieren, auch wenn weitere Riickgdnge nicht ausgeschlossen

sind. Die verbesserte Verkaufsflachennachfrage bremst die sinkenden Mieten, die

angesichts der guten Flachenverfligbarkeit aber wohl nicht so schnell wieder zulegen

werden. Zudem halt der Strukturwandel im Einzelhandel und in den Innenstadten

noch an. Grol¥flachige Vermietungen finden dabei immer seltener statt.

Fir einen weiterhin lebhaften Innenstadthandel ist es wichtig, dass die Attraktivitat Hohe Bau- und Finanzierungskosten
der Innenstadte erhalten bleibt. Hohe Leerstande, FilialschlieRungen und E-Com- konnten Innenstadtentwicklungen
merce haben Birgern, Politikern und Immobilieneigentimern die Notwendigkeit bremsen

dafiir vor Augen geflihrt. Besonders grof3 sind die Herausforderungen an Standorten
mit unguiinstigen Vorgaben, wenn etwa die Bevolkerung stagniert, die Kaufkraft
niedrig ausfallt und vom Tourismusgeschaft kaum Impulse ausgehen. Die initiierten
Aktivitaten reichen von Uberarbeiteten City-Konzepten und Investitionsplanen fiir die
Innenstadte bis zu Quartiersentwicklungen, bei denen die Verkaufsflache zugunsten
anderer Nutzungen reduziert wird. Der Bedarf an neuen Biiros und Wohnungen und
die hier kraftig steigenden Mieten unterstitzen die Umsetzung. Dagegen konnen die
gestiegenen Bau- und Finanzierungskosten neue Innenstadtprojekte gefahrden.

HANDEL — PROGNOSE FUR DIE SPITZENMIETE

2022 2023 2024e
12 Oberzentren
Spitzenmiete in Euro/m? (ggi. Vorjahr in %) 110,3 (-4,7) 105,6 (-4,3)  104,0 (-1,4)
7 Topstandorte
Spitzenmiete in Euro/m? (ggu. Vorjahr in %) 262,4 (-1,0) 252,9 (-3,6) 251,6 (-0,5)
Quelle: bulwiengesa, Prognose DZ BANK alle Durchschnitte sind flachengewichtet

Die Spitzenmiete reprasentiert einen Mittelwert aus den obersten 3 bis 5 Prozent der Vermietungen des
Marktes, sodass der angegebene Wert nicht der absolut héchsten Miete entspricht.
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AUGSBURG
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Das von den Rémern gegriindete Augsburg — bekannt durch das Rathaus, den Gol-  Augsburg profitiert von der
denen Saal und die Fuggerei — ist nach Einwohnern die drittgré3te Stadt in Bayern. N&he zu Miinchen und ist zugleich
Die Bevolkerung stagnierte fir lange Zeit, doch ab 2010 setzte ein kraftiges Wachs-  ein bedeutender Bildungs- und
tum ein, wodurch sie sich binnen zehn Jahren um 11 Prozent auf knapp Uber Wirtschaftsstandort

300.000 Menschen ausweitete. Ein Pluspunkt ist die Nahe zu Miinchen in Verbin-

dung mit dem deutlich glinstigeren Augsburger Wohnungsmarkt. Pendler erreichen

die 60 Kilometer entfernte Landeshauptstadt gut tber die Autobahn A8 oder per ICE.

Die Stadtentwicklung profitiert von nicht mehr benétigten Flachen der ehemals

bedeutenden Textilindustrie sowie von ehemaligen Kasernen nach dem Abzug der

US-Streitkrafte. Der erfolgreiche Strukturwandel zeigt sich anhand des Beschafti-

gungswachstums und einer fiir eine Grof3stadt mit 5,5 Prozent (Dezember 2023)

niedrigen Arbeitslosenquote. Wichtige Wirtschaftssektoren sind Faserverbund-

technik, Umwelttechnologie, IT, Mechatronik, Luft- und Raumfahrttechnik sowie

Kultur- und Kreativwirtschaft. Insgesamt hat das verarbeitende Gewerbe noch einen

hohen Stellenwert. Positiv auf die Stadtentwicklung wirkte sich die 1970 gegriindete

Universitat aus. Mit 27.000 Studierenden ist Augsburg ein bedeutender Bildungs-

standort, der mit dem Neubau der Uniklinik noch wachst. Das ,Projekt Augsburg

City“ mit einem Umbau des Hauptbahnhofs und einer unterirdischen Tram ist seit

vielen Jahren die groRte stadtebauliche MaRnahme in der Stadt.
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Biiroimmobilien in Augsburg
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Quelle: bulwiengesa, Prognose DZ BANK Angaben fiir Citylagen Quelle: bulwiengesa, Prognose DZ BANK
Im Vergleich zum rund zehnmal so gro3en Munchener Biromarkt geht es in Biiro: Spitzenmiete weitete sich
Augsburg mit einem Flachenbestand von gut 1,5 Mio. Quadratmetern wesentlich 2022 sehr kraftig aus

beschaulicher zu. Die Nachfrage ist vor allem regional gepragt. 2023 ging der
Buroflachenumsatz, der im langjahrigen Durchschnitt mit 2 Prozent des Flachen-
bestands ohnehin moderat ausfallt, auf 21.000 Quadratmeter zuriick. Abgesehen
von einem etwas grolieren Mietvertrag von Patrizia mit 5.000 Quadratmetern erfolg-
ten vor allem kleinteilige Mietabschliisse. Trotz des mit 11 Prozent binnen zehn
Jahren recht kraftigen Wachstums des Birobestands konnte die Leerstandsquote
bis 2021 auf unter 4 Prozent zuriickgehen. Seitdem weitete sie wich nur geringfligig
auf 4,3 Prozent aus. Buroprojekte entstehen in der Regel eigennutzungsorientiert.
Dabei hat die Neuentwicklung in den zuriickliegenden Jahren Fahrt aufgenommen.
Meist entstehen Burogebaude auf Konversionsarealen oder im Innovationspark. Auf
dieser 66 Hektar gro3en Entwicklungsflache soll insbesondere die Vernetzung
zwischen Forschung und Unternehmen geférdert werden. Bedeutende Flachen-
nachfrager sind der HighTech-Sektor und die 6ffentliche Verwaltung. Die Spitzen-
miete legte 2022 im Zuge neu entwickelter Buroflachen erheblich zu. 2023 ging es
mit einem moderaten Plus weiter bergauf auf 18,50 Euro je Quadratmeter. Insge-
samt stieg die Spitzenmiete binnen zehn Jahren um mehr als 50 Prozent. Das aus-
geweitete Mietniveau durfte im laufenden Jahr eine weitgehend stabile Spitzenmiete
nach sich ziehen. Der Leerstand kdnnte ebenfalls noch etwas zulegen.

BUROFLACHENUMSATZ BUROFLACHENNEUZUGANG
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Handelsimmobilien in Augsburg
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Augsburg verfligt durch die Versorgungsfunktion im 600.000 Menschen groRRen Handel: Attraktiver Einkaufsstandort
Einzugsgebiet Uber einen relativ hohen Verkaufsflachenbestand. Als attraktiver Ein- konnte Riickgang der Spitzenmiete
kaufsstandort fallt die Zentralitat der mittig zwischen Miinchen und Ulm gelegenen um ein Viertel nicht verhindern

Stadt mit einer Kennzahl von rund 120 Punkten gut aus. Die Kaufkraftkennzahl ist
dagegen mit 96 Punkten leicht unterdurchschnittlich. Positiv fir den Handel ist das
vergroRerte Kundenpotenzial durch die in den zuriickliegenden Jahren gewachsene
Bevolkerung. Dagegen spielt der Tourismus keine allzu bedeutende Rolle. Die City
mit ihren rund 300 Geschéften wurde 2018 mit dem als Helio wiedererdffneten
ehemaligen Fuggerstadt-Center in Bahnhofsnahe sowie dem Umbau des friiheren
K&L-Gebaudes in der Birgermeister-Fischer-Stralle aufgewertet. Die Aufenthalts-
qualitat profitiert zudem von vielen gastronomischen Betrieben. Doch die anhal-
tenden Belastungen flr den Einzelhandel haben auch in der attraktiven und erst
kurzlich modernisierten Augsburger Innenstadt Spuren in Form von Leerstanden
hinterlassen, die zum Teil mit Pop-up-Stores tberbrickt werden. Ein Rickschlag ist
auch die im Herbst 2023 erfolgte Insolvenz des traditionsreichen Modehauses
Riibsamen. Insgesamt gab die Spitzenmiete gegenuber ihrem friiheren Maximum
um etwas mehr als ein Viertel auf zuletzt 85 Euro je Quadratmeter nach. Trotz des
deutlich gesunkenen Mietniveaus ist ein weiterer Riickgang nicht ausgeschlossen.

KAUFKRAFT TOURISMUS

IN EURO JE EINWOHNER UBERNACHTUNGEN JE 1.000 EINWOHNER

30.000 10.000

28.000 9.000 ///\\
8.000

26.000 / \ /
7.000

24.000 ~ \ |/

22.000 6.000 _— \ /

' 5.000

20.000 4.000 f — S , l /

18.000 3.000 — \_/

16.000 2.000

14.000 1.000

12.000 0

2002 2005 2008 2011 2014 2017 2020 2023 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022
mmmm Augsburg Regional-12 Top-7 mmmm Augsburg Regional-12 Top-7

Quelle: bulwiengesa Quelle: bulwiengesa, Scope



26 Regionale Immobilienzentren Deutschland

2024

BERLIN

Biliroimmobilien in Berlin
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Quelle: bulwiengesa, Prognose DZ BANK Angaben fiir Citylagen Quelle: bulwiengesa, Prognose DZ BANK
Berlins Aufschwung hat den gréf3ten Biiromarkt des Landes mit tber 21 Mio. Qua- Biiro: Der steile Mietanstieg hat den

dratmetern Flache kraftig belebt. Der Flachenumsatz lag 2017 und 2019 sogar tUber ~ Neubau kréftig angekurbelt
1 Mio. Quadratmetern. Durch den lange Zeit schwachen Blrobau sank die Leer-
standsquote bis 2019 auf knapp Uber 1 Prozent, wahrend die Spitzenmiete stark
anstieg und der zuvor giinstige Bliromarkt fast das Niveau von Frankfurt und Min-
chen erreichte. Das fuhrte zu einer Vielzahl von Projektentwicklungen, sodass der
jahrliche Flachenneuzugang auf Uber 500.000 Quadratmeter anschwoll. Die bessere
Verflgbarkeit moderner Flachen bremste den Mietanstieg und weitete den Leerstand
aus. Die Spitzenmiete erreichte 2023 44,50 Euro je Quadratmeter und verdoppelte
sich fast gegenliber 2013. Die Leerstandsquote kletterte auf 4,9 Prozent. Der
Flachenumsatz sank 2023 mit 540.000 Quadratmetern auf den niedrigsten Wert

seit zehn Jahren. Darin sind nicht wie im Vorjahr sieben, sondern lediglich drei
GrofRabschliisse — BCG, Jobcenter und berlinovo — mit jeweils mehr als 10.000
Quadratmetern enthalten. Durch den wohl auch 2024 erhéhten Flachenneuzugang
dirfte die Leerstandsquote auf 6 Prozent zusteuern. Erneute kraftige Mietzuwachse
bleiben wohl aus. Im Umfeld einer schwachen Konjunktur ist allenfalls ein leichtes
Mietplus zu erwarten.

BUROFLACHENUMSATZ BUROFLACHENNEUZUGANG
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Handelsimmobilien in Berlin
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Vom Aufschwung Berlins hat der Einzelhandel in hohem Male profitiert. Die Arbeits-
losigkeit ging deutlich zurtick, wahrend das Kundenpotenzial durch den anhaltenden
Zuzug in den Grofraum Berlin wuchs. Insgesamt verfligt der Einzelhandel mit weit

Quelle: bulwiengesa

Handel: Auch Deutschlands
fiihrender Shopping-Standort
hat zu viel Verkaufsflache

Uber 5 Mio. Menschen Uber das groRte Einzugsgebiet unter den deutschen Stadten.
Von hoher Bedeutung ist auch der florierende Tourismus, der 2019 34 Mio. Uber-
nachtungen zahlen konnte. Die hohe Besucherzahl ist fir Berlin auch durch die
niedrige regionale Kaufkraft ein wesentlicher Faktor. Abgesehen von der Gré3e
zeichnet sich der Berliner Einzelhandel durch mehrere raumlich getrennte 1A-Lagen
aus. Dazu zahlen die Tauentzienstrafle mit der héchsten Spitzenmiete, der Ku'damm
und der stark frequentierte Alexanderplatz sowie die Friedrichstrale und die Trend-
lage Hackescher Markt. Hinzu kommen rund 70 Shopping-Center, unter denen die
grof3e Mall of Berlin herausragt. Die Spitzenmiete stagnierte von 2016 bis 2019 bei
310 Euro je Quadratmeter. Danach sank sie bis 2022 um 18 Prozent auf 255 Euro je
Quadratmeter. Seitdem ist das Mietniveau stabil. Der Einzelhandel in der attraktiven
Bundeshauptstadt hat zwar eine recht gute Perspektive, wenngleich die Belastungen
fur den Handel anhalten. Das zeigt etwa die fiir 2024 angeklndigte SchlieBung der
Berliner Filiale des franzdsischen Luxuskaufhauses Galeries Lafayette. Zudem sind
das groRe Verkaufsflachenangebot und die vielen Einkaufzentren eine Heraus-
forderung. Bei Letzteren durfte es in der Zukunft zu Umnutzungen kommen.
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Bremen liegt als Hauptstadt des kleinsten Bundeslandes auf Platz 11 der einwohner-  Trotz wirtschaftlichem Erfolg bleibt
starksten deutschen Stadte. Die Bevolkerung wuchs seit 2013 um gut 4 Prozent auf  die Arbeitslosigkeit hoch
fast 570.000 Einwohner. Fir das im Vergleich geringere Einwohnerwachstum durfte

auch die schwachere Entwicklung am Arbeitsmarkt verantwortlich sein. Trotz des

erfolgreichen Strukturwandels, der von den Krisenbranchen Schwerindustrie und

Schiffbau verursacht wurde, liegt die Arbeitslosenquote mit 10 Prozent (November

2023) auf einem anhaltend hohen Niveau. Durch das langsamere Beschaftigungs-

wachstum ging die Arbeitslosigkeit nicht wie in vielen anderen Stadten zuriick.

Wirtschaftliche Erfolge betreffen vor allem die Sektoren Fahrzeugbau, Luft- und

Raumfahrttechnik, Nahrungs- und Genussmittel sowie Biotechnologie. Bedeutsam

sind zudem die maritime Wirtschaft und Logistik. Der Wandel zum Dienstleistungs-

und Technologiestandort wurde von der 1971 gegriindeten Universitat begleitet.

Insgesamt sind an den Bremer Hochschulen gut 35.000 Studierende eingeschrie-

ben. Glinstig wirkt sich die gute Anbindung lber Stral’e, Bahn, See- und Flughafen

aus. Zu den grofdten Unternehmen in Bremen zahlen Airbus, ArcelorMittal, BLG

Logistics und Daimler. Der Immobilienstandort ist mit einer Vielzahl gro3er Projekte

in Bewegung gekommen. Dazu zahlen die Uberseeinsel, das Hulsberg-Viertel, das

Tabakquartier, das Hachez-Quartier, das Sparkassenareal Am Brill oder die Garten-

stadt Werder. Zudem soll die Innenstadt durch Projektentwicklungen und einen Uni-

Campus attraktiver werden.
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Bliroimmobilien in Bremen
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Bremens Blromarkt verfligt Uber knapp 2,9 Mio. Quadratmeter Flache, die seit 2013  Biro: Hoher Flachenneuzugang
etwas Uberdurchschnittlich um rund 13 Prozent ausgeweitet wurde. Das Flachen- lasst die Leerstandsquote steigen
wachstum ging mit einer stabilen Quote von 4 bis 5 Prozent einer. Der 2022 und

2023 kraftigere Flachenneuzugang verstarkte den Trend steigender Leerstande,

sodass die Leerstandsquote auf nicht ganz 6 Prozent anstieg. Die Spitzenmiete stieg

in den zurlckliegenden zehn Jahren mit 15 Prozent nur halb so schnell wie in den

Oberzentren insgesamt. 2023 erreichte sie in der City 14,80 Euro je Quadratmeter,

in Burozentren war sie minimal hoher. Lediglich Darmstadt weist in diesem Markt-

bericht eine niedrigere Spitzenmiete auf. Dagegen fallt die jahrliche Vermietungs-

aktivitat mit knapp 4 Prozent des Bestands etwas Uberdurchschnittlich aus. Meist

werden knapp sechsstellige Buroflachenumsétze erzielt. 2022 und 2023 wurde die

Marke von 100.000 Quadratmetern aber geringfiigig unterschritten. Insgesamt wird

das Vermietungsgeschaft von kleinteiligen und mittelgroen Abschliissen getragen.

Das war auch 2023 so, vom 18.000 Quadratmeter groen Abschluss der Universitat

im Gebaude der ehemaligen Bremer Landesbank abgesehen. Das Marktgeschehen

konzentriert sich auf periphere Lagen wie die Airport City, den Technologiepark oder

die Uberseestadt, wo viele Biroprojekte entstanden. Dagegen ist der Birobestand in

der City Uberaltert. Das Flachenwachstum schwacht sich ab 2024 ab, der Leerstand

nimmt aber voraussichtlich wie auch die Spitzenmiete weiter zu.
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Handelsimmobilien in Bremen
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Der Bremer Einzelhandel hat sich gemessen am Standortpotenzial nicht optimal Handel: Bremens City wird in den
entwickelt. Der grof3e Shopping-Standort im Nordwesten profitiert zwar von einem kommenden Jahren neu gestaltet

1 Mio. Menschen groRen Einzugsgebiet, doch die Zentralitat fallt mit einer Kennzahl
von 114 Punkten eher moderat aus. Unguinstig ist auch die niedrige Kaufkraft mit
einer Kennziffer von nur 92 Punkten. Der Tourismus entwickelte sich positiv, erreicht
aber bislang keine hohen Ubernachtungszahlen. Gebremst wird der Innenstadthan-
del von grof3en peripheren Einkaufsstandorten wie Waterfront, Roland-Center oder
Weserpark. Daher fallt die Spitzenmiete in den 1A-Lagen Sdge-, Obern- und Hut-
filterstral’e mit 108 Euro je Quadratmeter eher moderat aus. Der Mietriickgang seit
2018 war mit 17 Prozent allerdings etwas geringer als im Durchschnitt der betrach-
teten Oberzentren. Die attraktive Innenstadt mit Gberdachten Passagen sollte auch
nicht unterschatzt werden. Fur sie spricht die rasche Vermietung der gesamten
Flache des geschlossenen Galeria-Hauses, das nun von Opti-Wohnwelt als inner-
stadtisches Mdbelhaus genutzt wird. Zudem mdchte Bremen die City mit mehreren
grof3en Entwicklungen fir die Zukunft besser aufstellen. Dazu z&hlen die Neuge-
staltung des Domshofes und der Abriss des Parkhauses Mitte. Bei letzterem steht
allerdings noch nicht fest, wie die frei werdende Flache genutzt werden soll. Ein
weiteres Projekt ist das Balgequartier, das aus dem Johann Jacobs Haus und
benachbarten Geb&auden wie Essig- und Kontorhaus hervorgehen wird. Die Spitzen-
miete kdnnte in der Zukunft jedoch unter den sich abzeichnenden Baustellen leiden.
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Darmstadt zahlt zu den besonders wachstumsstarken Stadten. Nach einer pande- Die ,,Wissenschaftsstadt“ ist ein
miebedingten Pause steigt die Einwohnerzahl wieder kraftig. Inzwischen leben gut bedeutender Wirtschafts- und
165.000 Menschen in Darmstadt, 30.000 mehr als zur Jahrtausendwende. Wesent- Forschungsstandort

liche Faktoren sind Bildung und Wissenschaft mit insgesamt 45.000 Studierenden.

Unter den Forschungseinrichtungen ragen das Raumflugkontrollzentrum ESOC und

der im Bau befindliche Teilchenbeschleuniger FAIR heraus. Positiv wirken sich auch

die guinstige Lage am sldlichen Rand des Rhein-Main-Gebiets und der starke Wirt-

schaftsstandort mit Gber 110.000 sozialversicherungspflichtig Beschéaftigten aus.

Kernbranchen sind IT, Chemie, Pharma, Biotech, Maschinenbau, Weltraumtechno-

logie und Kosmetik. Bedeutende Unternehmen sind die Telekom, Merck, die Soft-

ware AG, der Maschinenbauer Schenck, das Spezialchemieunternehmen Evonik/

R6hm, die Kosmetikunternehmen Goldwell/Kao und Wella sowie der Hersteller

von Lebensmittelzusatzstoffen Dohler. Militarische Konversionsareale wie die

Lincoln-Siedlung oder das Ludwigshéhviertel auf dem Gelande der Cambrai-

Fritsch-Kaserne/Jefferson-Siedlung erméglichen neue Quartiere. Dennoch ist das

Wohnungsangebot knapp. Die Mieten erreichen fast das Niveau der Topstandorte.

Die Arbeitslosenquote ist mit 5,4 Prozent (Dezember 2023) niedrig. Die Aufnahme

der Kinstlerkolonie Mathildenhdhe in die UNESCO-Welterbeliste durfte sich

vorteilhaft auf das Tourismusgeschaft auswirken.
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Biliroimmobilien in Darmstadt
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Die hohe Beschaftigung in Darmstadt erfordert einen entsprechend grof3en Biiro-

Quelle: bulwiengesa, Prognose DZ BANK

Biiro: Steigender Leerstand und

markt. Die bis vor kurzem niedrige Leerstandsquote zeigte, dass der Flachenbestand geringe Mietzuwéchse
von gut 1,7 Mio. Quadratmetern nicht iberdimensioniert ist. Flachenneuzugange

und eine schwachere Vermietungsaktivitat verursachten jedoch eine sichtbare
Ausweitung der Leerstandsquote von 3,4 Prozent (2019) auf 6,3 Prozent (2023). Das
vergangene Jahr verzeichnete mit nur 17.000 Quadratmetern ein historisches Tief
beim Buroflachenumsatz. Dagegen lag der Durchschnitt der zuriickliegenden zehn
Jahre beim jahrlichen Biroflachenumsatz bei 40.000 Quadratmetern. Im Gegensatz
zu den Vorjahren blieben groRere Abschliisse weitgehend aus. Der grofite
Abschluss entfiel mit rund 6.000 Quadratmetern auf das Landesamt fiir Gesundheit
und Pflege. Die Spitzenmiete konnte im schwachen Marktumfeld noch leicht auf
13,80 Euro je Quadratmeter zulegen. In reinen Burolagen war sie marginal héher.
Insgesamt weist Darmstadt allerdings eine nur verhaltene Entwicklung der
Spitzenmiete auf, die binnen zehn Jahren um lediglich 6 Prozent zulegen konnte.
Damit weist der Standort Darmstadt im Marktbericht die niedrigste Spitzenmiete und
das geringste Mietwachstum auf. Mit dem deutlich starkeren Mietanstieg in anderen
Standorten des Rhein-Main-Gebiets wie in Frankfurt und Mainz konnte der
Darmstadter Biromarkt nicht mithalten. Wir erwarten angesichts des deutlich
hdéheren Leerstands im laufenden Jahr eine weiterhin verhaltene Mietentwicklung.
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Handelsimmobilien in Darmstadt
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Die glinstigen Rahmenbedingungen mit einer rasch wachsenden Bevélkerung,
moderater Arbeitslosigkeit und einer fir eine ,Studentenstadt guten Kaufkraft mit
einer Kennziffer von 106 Punkten konnten im Darmstadter Einzelhandel den starken

Quelle: bulwiengesa

Handel: Die wirtschaftliche Starke
kann den kréaftigen Riickgang der
Spitzenmiete nicht bremsen

Riickgang der Spitzenmiete nicht verhindern. Sie hat sich seit 2013 auf nur noch

55 Euro fast halbiert. Die positive Wirkung der Aufnahme der Mathildenhéhe auf die
Liste des UNESCO-Welterbes kann zwar das Tourismusgeschéaft beleben, den zen-
tralen Schwachpunkt der Darmstadter Innenstadt — die starke Konkurrenz mit umlie-
genden Standorten — aber allenfalls mildern. Zum Standortwettbewerb tragen vor
allem das nur 30 Kilometer entfernte Frankfurt sowie das umfangreiche Shopping-
Angebot im benachbarten Weiterstadt mit diversen Fachmarkten, dem groRen Seg-
muiller Einrichtungshaus und dem vom Einkaufs- zum Eventzentrum umgewandelten
Loop 5 bei. Dabei bietet die Innenstadt mit den 1A-Lagen Schuchard- und Ernst-
Ludwig-StralRe und zwei Shopping-Centern — Luisencenter und Carree Darmstadt —
ein breites Einkaufsangebot. Dazu kommt eine von vielen Restaurants mitgetragene
hohe Aufenthaltsqualitat. Mit zwei Warenhausern des angeschlagenen Galeria-
Konzerns kénnten auf die City noch weitere Belastungen zukommen. Die Stadt will
mit dem Stadtentwicklungskonzept ,DA mittendrin“ und einem Quartiers- und Laden-
flachenmanagement Leerstadnden und einer drohenden Innenstadtverédung entge-
genwirken. Das Land Hessen hat eine Finanzhilfe fir die Innenstadt gewéhrt. Die
Situation fur den Innenstadthandel dirfte angespannt bleiben. Die wirtschaftliche

Standortstarke konnte aber helfen, die Lage zu stabilisieren.
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Dresdens erfolgreiche Entwicklung geht mit einem kraftigen Plus der Einwohnerzahl ~ Sachsens Landeshauptstadt hat
einher. Sie wuchs binnen zehn Jahren um 8 Prozent auf 570.000 Menschen. Dazu sich zum bedeutenden Standort
tréagt neben der hohen Lebensqualitét in der attraktiven Stadt der wirtschaftliche fiir Mikroelektronik entwickelt
Erfolg bei. Die ehemals hohe Arbeitslosenquote ist auf einen eher moderaten Wert

von 6 Prozent (Dezember 2023) gesunken. Der Aufschwung hat allerdings den Plus-

punkt gunstiger Lebenshaltungskosten dank niedriger Wohnungsmieten merklich ab-

gebaut. Durch viele Verwaltungsfunktionen ist der offentliche Dienst ein wichtiger

Arbeitgeber. Von grofRer Bedeutung sind die Bereiche Bildung und Forschung. Die

Hochschulen mit 38.000 Studierenden und zahlreiche Forschungsinstitute schaffen

nicht nur viele Arbeitsplatze, sondern bilden zugleich das Fundament des Hochtech-

nologiestandorts. In den Branchen Mikroelektronik und Informations- und Kommuni-

kationstechnologie sind bereits tber 75.000 Menschen beschaftigt. Zudem nimmt die

Bedeutung des Hochtechnologiesektors in Dresden, das mit dem selbstbewussten

Slogan ,Tomorrow’s Home* fiir sich wirbt, noch zu. Infineon baut bereits ein neues

Halbleiterwerk mit einem Investitionsvolumen von 5 Mrd. Euro. Der taiwanesische

Chip-Riese TSMC will die doppelte Summe in die Halbleiterfertigung investieren.

Daneben tragen Automobilbau, Luftfahrt, Life Sciences, Nanotechnologie/Neue

Werkstoffe sowie Maschinen- und Anlagenbau zur dynamischen Wirtschaftsent-

wicklung bei. Bedeutsam ist aber auch die Kultur- und Kreativwirtschaft. Zudem ist

die Barockstadt ein ,Hotspot“ im deutschen Stadtetourismus.
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Biliroimmobilien in Dresden
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Dresdens Biroflache ist mit 3,1 Mio. Quadratmetern angesichts des wirtschaftlichen  Biiro: Das Flachenangebot ist fiir
Erfolgs relativ knapp bemessen. Die Leerstandsquote ist seit einigen Jahren den wachsenden Hochtechnologie-
konstant niedrig mit Werten um 3 Prozent. Eine Ausweitung wie an vielen Biro- standort zu knapp

standorten durch Pandemie, Homeoffice oder die schwache Konjunktur blieb aus.

Ein grof3er Teil des Birobestands wurde in den 1990er Jahren gebaut, was mit

erheblich steigenden Leerstanden und einem anschliefend nur noch gering

ausgepragten Burobau einherging. Deshalb nahm der Flachenbestand in den

zuriickliegenden 20 Jahren nicht wesentlich zu und alterte dabei. Entsprechend

knapp sind moderne Biroflachen. Der Blirobau nahm zwar etwas Fahrt auf, kann

aber die Uber viele Jahre entstandene Lucke nicht schlieBen. Zudem durfte der

Burobau angesichts hoher Finanzierungs- und Baukosten wieder nachlassen.

Der Buroflachenumsatz erreicht in der Regel etwa 90.000 Quadratmeter jahrlich.

2023 fiel der Wert sogar 5.000 Quadratmeter hoher aus. Anders als an anderen

Standorten profitierte der Flachenumsatz von einem Grof3abschluss. Mieter der

fast 22.000 Quadratmeter Flache war die Stadt Dresden. Die Spitzenmiete zog

angesichts des knappen Angebots an modernen Flachen kraftig auf 19 Euro je

Quadratmeter an. Das zehnjahrige Mietplus lag mit rund 60 Prozent deutlich

oberhalb des Durchschnitts der Oberzentren. Ein weiterer Mietanstieg ist angesichts

des anhaltenden Bedarfs an modernen — aber knappen — Flachen gut mdglich.
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Handelsimmobilien in Dresden
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Dresden bildet mit Berlin und Leipzig das Trio der flilhrenden ostdeutschen Handel: Durch den florierenden
Shopping-Standorte. Alle drei Stadte haben in hohem Male von wirtschaftlicher Tourismus steht die Dresdener City
Erholung, Bevdlkerungswachstum und dem vor der Pandemie florierenden Touris- vergleichsweise gut da

mus profitiert. Die Kaufkraft ist jedoch schwach. Vorteilhaft fir Dresden ist das

1,3 Mio. Menschen grofte Einzugsgebiet, wenngleich die Zentralitat eher gering
ausgepragt ist. Die Kennziffer erreicht lediglich 112 Punkte. Konkurrenz besteht vor
allem in Form peripherer Shopping-Standorte. Insgesamt ist die Barockstadt aber ein
attraktiver Einzelhandelsstandort mit hoher Aufenthaltsqualitat und einem breiten
Retail- sowie Gastronomieangebot. Neben den drei 1A-Lagen Prager Stralle, See-
straBe/Altmarkt und Neumarkt sind zwei grof3e Shopping-Center mit zusammen
100.000 Quadratmetern Verkaufsflache vorhanden. Durch den ausgepragten Touris-
mus litt der Innenstadthandel in Dresden zwar spiirbar unter den fehlenden Gasten
in der Pandemie, hat daflr aber eine bessere Zukunftsperspektive als Standorte
ohne diesen Vorteil. Der Riickgang der Spitzenmiete hielt sich mit 20 Prozent gegen-
Uber dem Maximum auf nunmehr 87,50 Euro je Quadratmeter im Rahmen. Mit dem
Projekt ,Zukunft Innenstadt‘ sowie Initiativen wie ,Wir gestalten Dresden” soll die
City gestarkt und Leerstanden entgegengewirkt werden. Wir erwarten, dass sich die
Spitzenmiete in etwa auf dem heutigen Niveau stabilisiert.
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DUSSELDORF
Biiroimmobilien in Diisseldorf
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Duisseldorf ist mit knapp 7,8 Mio. Quadratmetern Buroflache der kleinste Bliromarkt Biiro: Spitzenmiete ist 2022 und
unter den Topstandorten. Der Abstand zu Kéln und Stuttgart ist allerdings gering. 2023 kraftig gestiegen
Wahrend die Spitzenmieten an den Top-7 in den zurlickliegenden Jahren konti-
nuierlich anzogen, ging es in Dusseldorf jedoch nur langsam bergauf. Doch durch
das grol3e Interesse an modernen Buroflachen zog die Disseldorfer Spitzenmiete
sowohl 2022 als auch 2023 kraftig auf 36,10 Euro je Quadratmeter an. Damit hat
sich der Abstand zum Durchschnitt der Topstandorte etwas abgebaut. Das hohe
Mietplus ging 2023 mit einem moderaten Flachenumsatz von 239.000 Quadrat-
metern einher. Zwei Abschlisse (Deutsche Rick und Freshfields Bruckhaus
Deringer) erreichten den funfstelligen Quadratmeterbereich, ein Abschluss (Hengeler
Muller) lag knapp darunter. Insgesamt zeigte sich 2023 wieder die hohe Bedeutung
von Beratungsgesellschaften fiir den Dusseldorfer Biromarkt. Der Biroleerstand
weitete sich durch Neubau, leergezogene Flachen sowie die schwéachere
Vermietungsaktivitat auf fast 9 Prozent aus. Nur in Frankfurt ist die Leerstandsquote
noch minimal héher. 2024 kénnte der Leerstand noch etwas zunehmen, wahrend mit
Blick auf die tribe konjunkturelle Lage und das vorherige starke Mietwachstum ein
erneut kraftiger Mietanstieg weniger wahrscheinlich ist.
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Handelsimmobilien in Diisseldorf

SPITZENMIETE EINZELHANDEL EINZELHANDELSMIETEN NACH LAGEN
IN EURO JE M? IN EURO JE M?
320 320
280 280 —
240 — 240 /
I 200 —
200 I 160
160 I 120 —
120 ] 80
40 —
80 i 0
40 I 2002 2005 2008 2011 2014 2017 2020 2023
0 —1A-Lage Spitzenmiete
2003 2006 2009 2012 2015 2018 2021 2024e — ]g-tage guachschnlftsmlete
. . —— 1B-Lage Spitzenmiete
mmmm Disseldorf Top-7 Regional-12 Stadtteillage Spitzenmiete

Quelle: bulwiengesa, Prognose DZ BANK Quelle: bulwiengesa

Der Shopping-Standort Disseldorf hat sich sichtbar positiv entwickelt. Die Innenstadt Handel: Die Innenstadt hat die
ist durch eine Vielzahl stéadtebaulicher MaRnahmen, groRe Infrastrukturprojekte und Belastungen des Handels besser als
erhebliche Investitionen in bestehende und neue Einzelhandelsimmobilien spurbar viele andere Standorte verkraftet
attraktiver geworden. Zwar litt der Disseldorfer Einzelhandel wie Gberall unter den

Corona-Restriktionen, doch die Belastungen wirkten sich auf das Vermietungsge-

schaft weniger gravierend als an den anderen Topstandorten aus. Die Spitzenmiete

sank gegeniiber ihrem Maximum lediglich um 5 Prozent auf zuletzt 270 Euro je

Quadratmeter. Pluspunkte sind das 2 Mio. Menschen umfassende Einzugsgebiet

und die hohe Kaufkraft, die 20 Prozent Gber dem Bundesdurchschnitt liegt. Zudem

hilft die Ausrichtung auf das stabile Luxussegment, das vor allem vom bekannten

Shopping-Boulevard ,K&" reprasentiert wird. Zu den zentralen 1A-Lagen zahlen

neben der Konigsallee die Flinger Straf3e und die neu gestaltete Konsumlage

Schadowstrafe. Dazu kamen in den zurlckliegenden Jahren ikonische Einzel-

handelsentwicklungen wie der K6-Bogen und das Kl sowie die Sanierung der

Ko-Galerie. Weitere Bauvorhaben sind das Sevens, dessen obere Etagen zu Biiros

umgebaut werden, und der deutschlandweit vierte Department Store der KaDeWe

Group im Carsch-Haus, der jedoch unter der Signa-Insolvenz leiden kénnte. Die

Realisierung des spektakularen Calatrava-Boulevards soll Pressemeldungen zufolge

trotz der Insolvenz der Centrum-Gruppe erfolgen.
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Essen ist ein bedeutender Wirtschaftsstandort in der Ruhr-Region. Allerdings lassen
sich die Spuren des Strukturwandels nach der Montan- und Stahlbaukrise deutlich
an der Einwohnerentwicklung ablesen. Die ehemals viertgréfite deutsche Stadt liegt

Quelle: bulwiengesa

Trotz wirtschaftlichen Erfolgen
verharrt die Arbeitslosigkeit auf
einem hohen Niveau

heute auf Platz zehn. Nachdem Essen rund 150.000 Einwohner verlor, ist die
Abwanderung aber gestoppt. Seit einigen Jahren ist die Bevélkerung mit etwas mehr
als 580.000 Menschen stabil. Wirtschaftlich hat sich der Wandel zum Dienst-
leistungsstandort positiv ausgewirkt, doch der Arbeitsmarkt konnte nicht so wie in
anderen Stadten profitieren. Die Erwerbstatigenzahl stieg langsamer, sodass die
Arbeitslosigkeit mit einer Quote von 10,4 Prozent (Dezember 2023) immer noch ein
hohes Niveau aufweist. Der wirtschaftliche Schwerpunkt hat sich von der Industrie-
produktion zu Verwaltungsaufgaben verlagert. In Essen befinden sich die Zentralen
vieler bedeutender Unternehmen. Dazu zahlen drei DAX- (Brenntag, E.ON und
RWE) sowie ebenfalls drei MDAX-Konzerne (ThyssenKrupp, Evonik und Hochtief).
Weitere bedeutende Unternehmen sind Aldi-Nord, Deichmann, E.ON-Ruhrgas,
Funke Mediengruppe, Innogy, Medion, Schenker und STEAG. Ein weiterer Wirt-
schaftsfaktor ist die Messe. Positiv auf die Stadtentwicklung hat sich die Universitat
Duisburg-Essen ausgewirkt, die aus der 1972 gegriindeten Gesamthochschule her-
vorging. Insgesamt sind an den Hochschulen 33.000 Studierende eingeschrieben.
Die Verkehrsanbindung ist durch die zentrale Lage im Ruhrgebiet gunstig.
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Biliroimmobilien in Essen

SPITZENMIETE BURO LEERSTANDSQUOTE BURO
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Essens Buromarkt verfiigt iber 3,2 Mio. Quadratmeter Flache. Neben den Topstand- Biiro: Auch mit nur einem
orten sind nur die Biromarkte von Hannover, Nirnberg und Bonn gréf3er. Zum GroRabschluss erzielt der Essener
hohen Buroflachenbedarf tragen viele Zentralen grofRer Unternehmen bei. Vor der Buromarkt 2023 ein gutes Ergebnis

Pandemie entwickelte sich der Buromarkt dynamisch mit jahrlichen Buroflachen-
umsatzen von gut 150.000 Quadratmetern. Die Leerstandsquote sank bis 2019 auf
etwas mehr als 3 Prozent, wahrend die Spitzenmiete spiirbar anzog. Doch mit dem
Coronavirus lieBen die Aktivitdten am Bluromarkt nach und der jahrliche Biroflache-
numsatz fiel unter 100.000 Quadratmeter. Ab 2022 ging es aber mit den Aktivitaten
am Biromarkt wieder bergauf mit einem Anstieg des Flachenumsatzes auf
125.000 Quadratmeter. 2023 setzte sich die erfreuliche Entwicklung fort. Der
Flachenumsatz sank zwar etwas auf 112.000 Quadratmeter, doch fiel der Riickgang
schwacher als am Blromarkt insgesamt aus. Wie an anderen Standorten blieben
2023 grofRe Abschlisse aus. 2022 ibersprangen noch drei Mietvertrage die Marke
von 10.000 Quadratmetern, 2023 war es lediglich einer: Die Stadt Essen mietete
17.000 Quadratmeter. Die Spitzenmiete setzte ihren Aufwartstrend trotz der auf

7,3 Prozent gestiegenen Leerstandsquote fort und kletterte auf 17,10 Euro je
Quadratmeter. Fiir den Leerstandsanstieg war auch der seit 2020 recht hohe
Flachenneuzugang verantwortlich, der aber sowohl 2023 als auch 2024 wieder
schwacher ausfallen dirfte. Angesichts des verbesserten Flachenangebots ist im
laufenden Jahr ein langsamerer Mietanstieg zu erwarten.

BUROFLACHENUMSATZ BUROFLACHENNEUZUGANG
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Handelsimmobilien in Essen
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IN EURO JE M? IN EURO JE M?
320 160
280 P — 10~
SN—— 120
240 /_// 100 \/—\ L —
200 N
[ 80 —
160 60
S 40
120 ~— »
80 o . . . . . . . .
40 2002 2005 2008 2011 2014 2017 2020 2023
0 — 1A-Lage Spitzenmiete
2003 2006 2009 2012 2015 2018 2021 2024e 1A-Lage Durchschnittsmiete

1B-Lage Spitzenmiete

mmmm Essen Stadtteillage Spitzenmiete

Regional-12

Top-7

Quelle: bulwiengesa, Prognose DZ BANK Quelle: bulwiengesa

Der Glanz der ,Einkaufsstadt” Essen ist verblasst. Folgerichtig wird eine Alternative Handel: Anhaltender Mietriickgang
fur den Schriftzug auf dem Dach des Hotels Handelshof gesucht. Die Probleme des offenbart die Belastungen fiir den
Einzelhandels spiegelt vor allem die schwache Entwicklung der Spitzenmiete wider. Essener Einzelhandel

Sie hat sich seit der Jahrtausendwende mehr als halbiert und lag zuletzt bei nur noch

69 Euro je Quadratmeter. Eine Belastung ist neben dem E-Commerce die starke

Konkurrenz durch umliegende Shopping-Standorte wie Diisseldorf und Dortmund

oder das Centro Oberhausen. Das Potenzial aus dem rund 1,5 Mio. Menschen

groRen Einzugsgebiet kommt deshalb nur teilweise zum Tragen, was sich in einer

moderaten Zentralitatskennziffer von 111 Punkten zeigt. Weitere Erschwernisse sind

das geringe Bevolkerungswachstum und die hohe Arbeitslosigkeit. Die wirtschaft-

liche Schwache spiegelt sich in einer niedrigen Kaufkraftkennziffer von 95 Punkten

wider. Auch die durch verschiedene Projektentwicklungen gestiegene Attraktivitat

der City konnte den Abwartstrend nicht aufhalten. Rickblickend entstand so ein

Uberdimensioniertes Verkaufsflachenangebot. Die City verfiigt neben den 1A-Lagen

Limbecker und Kettwiger StralRe Uber drei Einkaufszentren. Mit der im Herbst 2022

verdffentlichten Fortschreibung des Masterplans Einzelhandel reagiert die Stadt auf

die Veranderungen im Handel. Erfreulich ist, dass die 2020 geschlossene Kaufhof-

Filiale bis 2024 zum Mixed-Use-Objekt Konigshof umgewandelt werden soll. Wir

gehen davon aus, dass sich die Spitzenmiete nach dem starken Riickgang bei

knapp unter 70 Euro je Quadratmeter stabilisieren kann.
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FRANKFURT

Biliroimmobilien in Frankfurt

SPITZENMIETE BURO LEERSTANDSQUOTE BURO
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Der Frankfurter Biromarkt konnte liber viele Jahre mit der h6chsten Spitzenmiete Biiro: Frankfurter Biiromarkt wies im
in Deutschland glanzen. Doch 2023 musste die Finanzmetropole Miinchen den ersten Halbjahr 2023 ein recht gutes
Vortritt lassen. Trotz einem wie im Vorjahr moderaten Flachenumsatz von Vermietungsergebnis auf

340.000 Quadratmetern — 2017 waren es mehr als 600.000 Quadratmeter — konnte
die Frankfurter Spitzenmiete 2023 auf 46 Euro je Quadratmeter steigen. Ohne den
fast 50.000 Quadratmeter grof3en Mietabschluss der Stadt Frankfurt in den Lateral
Towers, ehemals Neue Borse, hatte der Wert sogar unter 300.000 Quadratmetern
gelegen. In das Buroobjekt werden aber keine Stadtangestellten, sondern zwei
Gymnasien einziehen. Damit werden die alternativen Nutzungsmdglichkeiten leer
stehender Buroflachen unterstrichen. Daneben gab es lediglich einen ,richtigen*
Mietabschluss fiir Buroflachen im funfstelligen Quadratmeterbereich. Im Zuge der
Marktschwéche stieg die Leerstandsquote auf 9 Prozent. Im laufenden Jahr deutet
eine nachlassende Bauaktivitat aber auf einen verlangsamten Zuwachs beim
Leerstand hin. Der bestehende Leerstand von fast 1 Mio. Quadratmeter, die
nachlassende Buronachfrage und die schwierigen Finanzierungsbedingungen
dirften neue Blroprojekte auch tber 2024 hinaus bremsen. Vom sinkenden
Flachenangebot kdnnte aber die Spitzenmiete profitieren, der wir 2024 einen
moderaten Zuwachs zutrauen.

BUROFLACH__ENUMSATZ BUROFLACH__ENNEUZUGANG
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Handelsimmobilien in Frankfurt
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Der Ballungsraum Frankfurt wuchs in den zurtickliegenden Jahren dynamisch. Damit Handel: Viel Leerstand auf der Zeil,
erreicht das kaufkraftstarke Einzugsgebiet rund 2,5 Mio. Menschen. Gut fur den aber auch reges Interesse an den
Einzelhandelsstandort sind zudem steigende Gastezahlen. Mit 14.000 Ubernach- innerstadtischen Verkaufsflachen
tungen je 1.000 Einwohner wird unter den Topstandorten ein hohes Niveau erreicht.

2023 durfte die Zahl bereits wieder dicht an den friheren Maximalwert heranreichen.

Erfreulich ist, dass die zahlungskraftigen Besucher aus Asien, die fiir den Frankfurter

Einzelhandel eine wichtige Nachfragegruppe bilden, wieder nach Frankfurt kommen.

Mit den beiden 1A-Lagen Zeil und Goethestralle sowie mehreren grolen Shopping-

Centern verfiigt Frankfurt Gber ein breites Einkaufsangebot. Dabei hat sich die auf

das Luxussegment fokussierte Goethestral3e sichtbar besser entwickelt als die

wenig attraktive und von viel Leerstand betroffene Konsummeile Zeil. Im ehemaligen

Karstadthaus, das mittelfristig durch einen Neubau mit Mixed-Use-Nutzung ersetzt

werden soll, wird derzeit nur das Erdgeschoss genutzt. Eine bessere Perspektive

dirfte dagegen — trotz Signa-Insolvenz — das elegante Galeria-Haus am anderen

Ende der Zeil haben. Belastungen flr die Konsummeile gehen zudem von Bau-

stellen fiir Renovierungen beziehungsweise Neubauten aus. Fir das Interesse an

der Frankfurter City spricht, dass fir viele leergezogene Flachen neue Mieter gefun-

den werden. Wohl auch deshalb sank die Spitzenmiete gegeniiber ihnrem Maximum

lediglich um 12 Prozent auf zuletzt 265 Euro je Quadratmeter, wo sie sich im

laufenden Jahr auch stabilisieren konnte.
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HAMBURG

Biiroimmobilien in Hamburg
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Hamburg ist nach Berlin und fast gleichauf mit Miinchen mit 14 Mio. Quadratmetern Biiro: Hamburger Biiromarkt glanzt
Flache der drittgrofRte Biromarkt in Deutschland, der bei der Mietentwicklung aller- mit niedriger Leerstandsquote
dings hinterherhinkt. Zuletzt zog auch Dusseldorf an der Hamburger Spitzenmiete

vorbei, die 2023 auf 34,50 Euro je Quadratmeter stieg. Das Zehnjahresplus lag bei

44 Prozent. Von der etwas schwacheren Mietentwicklung abgesehen hat sich der

Biromarkt, unterstitzt von der breit aufgestellten Hamburger Wirtschaft, aber gut

entwickelt. Moderne Biroprojekte entstanden in groRerer Zahl in der HafenCity.

2023 erzielte der Biiromarkt ein passables Ergebnis mit einem Flachenumsatz von

450.000 Quadratmetern, das den Durchschnitt der vorangegangenen zehn Jahre um

lediglich 12 Prozent verfehlte. Dabei halfen funf grolRe Mietabschlisse von 10.000

und mehr Quadratmetern. Die flaichenmaRig groRRten Mietvertrage unterschrieben die

Hamburg Port Authority, Gruner+Jahr und Fielmann. Trotz des 2023 recht hohen

Flachenneuzugangs stieg die niedrige Leerstandsquote nur wenig auf knapp

4 Prozent. Vor allem in der HafenCity ist der Leerstand gering. 2024 kommen

voraussichtlich erneut Gberdurchschnittlich viele Flachen an den Markt, sodass die

Leerstandsquote etwas zulegen durfte, aber weiterhin niedrig bleibt. Wie es beim

64 Stockwerke hohen Elbtower weitergeht, ist offen. Aktuell steht die Baustelle

des Signa-Projekts still. Raum fiir weitere Buroflachen bietet der neue Stadtteil

Grasbrook gegeniiber der HafenCity. Durch das knappe Angebot an modernen

Buros ist ein moderates Plus der Spitzenmiete wahrscheinlich.
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Handelsimmobilien in Hamburg
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Hamburg punktet als fuhrender Shopping-Standort im Norden mit einem 3,5 Mio.
Menschen groen Einzugsgebiet und einer hohen Kauftkraft. Eine bedeutende
Kaufergruppe sind im Regelfall Touristen und Kreuzfahrtpassagiere. Fir Kaufer ist
das breite Angebotsspektrum von klassischen Konsumlagen wie Spitalerstrafle und
Moénckebergstralie bis hin zu Luxuslagen wie dem Neuen Wall attraktiv. Dazu kommt
mit der Europa-Passage ein groRes innerstadtisches Shopping-Center. Die Pande-
mie hat den Hamburger Innenstadthandel spirbar belastet und Leerstande verur-
sacht. Allerdings kénnen die Flachen aufgrund des Interesses neuer Anbieter an
Verkaufsflachen in der Hamburger City oft auch wieder vermietet werden. Gegen
Leerstand hat der Senat das verlangerte Férderprogramm ,Frei_Flache fur kulturelle
Zwischennutzungen aufgelegt. Damit bleibt den Hamburgern auch 2024 das Kultur-
angebot im ehemaligen Karstadt Sport-Gebaude unter der Projektbezeichnung
»~Jupiter erhalten. Fest steht dagegen die Zukunft des ehemaligen Kaufhofs, der
nach dem Umbau als Mixed-Use-Objekt mit Biiro, Handel und Wohnen wiederbelebt
wird. Die Spitzenmiete sank gegeniiber ihrem Maximum um 17 Prozent auf 238 Euro
je Quadratmeter. Der Wert wird vor allem am Neuen Wall erzielt. Ab dem Fruhjahr
2024 nimmt der Gegenwind fir die Innenstadt mit der Eréffnung des 80.000
Quadratmeter groRen Shopping-Centers in der HafenCity noch zu. Schlieflich
dirften die darin vorgesehenen rund 200 Geschafte Umsatze in nennenswertem
Umfang abziehen.

Handel: Die zentrale Einkaufslage
MonckebergstralRe befindet sich im
Umbruch - die HafenCity wird zum
Shopping-Gegengewicht
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HANNOVER
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Hannover ist mit gut 545.000 Einwohnern die mit Abstand grote Stadt in Nieder- Unterhalb der Topstandorte ist

sachsen, deutschlandweit liegt sie auf Platz 13. Das zehnjahrige Bevdlkerungsplus Hannover einer der bedeutendsten
fallt mit 6 Prozent durchschnittlich aus. Am Immobilienmarkt z&hlt Hannover zu den deutschen Immobilienmarkte
bedeutendsten Standorten unterhalb der Top-7 mit hohen Gewerbemieten und

einem groRen Biromarkt. Dazu tragen mehrere Faktoren bei: Hannover fungiert als

Landeshauptstadt, Verwaltungszentrum und als bedeutender niedersachsischer

Wirtschaftsstandort mit vielen groRen Industrie- und Dienstleistungsunternehmen.

Zudem bildet die Stadt das Zentrum der Metropolregion Hannover-Braunschweig-

Gottingen-Wolfsburg und ist ein wichtiger Messestandort. Die Industrie ist mit

Maschinen- und Fahrzeugbau sowie deren Zulieferern gut vertreten. Dartber hinaus

ist Hannover ein groRRer Standort fir Finanzdienstleistungen. Hier haben NORD/LB

und Talanx ihren Hauptsitz. Daneben sind in Hannover der Autozulieferer

Continental und der Reisekonzern TUI mit ihren Zentralen vertreten. Auerdem ist

Hannover ein bedeutender Wissenschaftsstandort mit diversen Forschungsinstituten

und Hochschulen, an denen zusammen Uber 50.000 Studierende eingeschrieben

sind. Allerdings ist die Arbeitslosenquote trotz der Beschaftigungsmoglichkeiten in

Wirtschaft und Verwaltung vergleichsweise hoch. Als Standort profitiert Hannover

von einer sehr guten Verkehrsanbindung in Ost-West- und Nord-Sid-Richtung, was

sich auch glinstig auf die Entwicklung des Logistikbereichs ausgewirkt hat.
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Biliroimmobilien in Hannover
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Hannover ist mit 4,7 Mio. Quadratmetern Flache der fiihrende Bliromarkt unterhalb Biiro: Hannover ist der mit Abstand
der Top-7. Nirnberg folgt mit groRem Abstand mit 3,7 Mio. Quadratmetern. Durch groRte Biirostandort in Deutschland
einen lange Zeit eher moderaten Birobau legte die Flache aber kaum noch zu. unterhalb der 7 Topstandorte

Damit einhergehend sank die Leerstandsquote vor der Pandemie auf knapp tber

3 Prozent. Der Buroflachenbedarf ging mit einer spuirbar steigenden Spitzenmiete
einher, die binnen zehn Jahren um rund 35 Prozent auf 19 Euro je Quadratmeter
zulegte und damit ein fiir Oberzentren hohes Niveau erreicht hat. Der Biroflachen-
umsatz erreicht seit gut 20 Jahren fast durchgangig sechsstellige Werte. Wie am
Buromarkt insgesamt ging die Marktaktivitat 2023 aber zurlick. Dennoch wurde mit
120.000 Quadratmetern Flachenumsatz ein solider Wert erreicht. Darunter befinden
sich auch drei GroRRabschliisse mit jeweils knapp tUber 10.000 Quadratmetern.
Neben dem Stromnetzbetreiber Tennet mieteten das LKA und das kriminaltech-
nische Institut. Die Leerstandsquote stieg durch den 2023 hohen Flachenneuzugang
von uber 100.000 Quadratmetern auf 5 Prozent. 2024 ist ebenfalls von einem
kraftigen Flachenneuzugang auszugehen, sodass sich das Angebot an verfligbaren
Flachen bei weiter steigenden Leerstanden ausweitet. Dabei kbnnte die Leerstands-
quote auch 6 Prozent erreichen. Der schon 2023 verlangsamte Anstieg der Spitzen-
miete ist auch fur das laufende Jahr wahrscheinlich.
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Handelsimmobilien in Hannover
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Hannover zahlt bundesweit zu den Einzelhandelsstandorten mit den héchsten
Spitzenmieten. Doch auch in Hannover driickten die Belastungen des Innenstadt-
handels die Spitzenmiete deutlich unter das friihere Maximum von 200 Euro je
Quadratmeter. Insgesamt gab die Miete um etwas mehr als ein Funftel auf 157 Euro
je Quadratmeter nach. Das hohe Mietniveau fullt auf den unter dem Strich guinstigen
Rahmenbedingungen. Ein Pluspunkt ist das rund 1,8 Mio. Menschen zahlende Ein-
zugsgebiet. Zudem ist die Konkurrenz durch umliegende Stadte gering. Gegenliber
peripheren Handelslagen kann sich die Innenstadt mit ihrer recht groRen Verkaufs-
flache gut behaupten. Die Zentralitatskennziffer erreicht 120 Punkte. Allerdings liegt
die Kautkraft mit einer Kennziffer von 98 Punkten etwas unterhalb des bundesweiten
Durchschnitts. Fir die Attraktivitdt der Innenstadt spricht das gute Angebot in den
1A-Lagen BahnhofstralRe/Niki-de-Saint-Phalle-Promenade, Georgstralle, Grolle
Packhofstralle und Karmarschstrale. Erganzt werden die 1A-Lagen von der inner-
stadtischen Ernst-August-Galerie. Die Einzelhandelsnachfrage profitiert zudem vom
Geschaft mit Besuchern, die aufgrund der Messe nach Hannover reisen. Mit dem
»innenstadtdialog” will Hannover neue Konzepte fir die City entwickeln und Leer-
stdnden entgegenwirken. Zum Leerstand haben neben Filialen von Modeketten auch
zwei geschlossene Galeria-Filialen beigetragen. Der ehemalige Kaufhof wird hierbei
als Experimentierflache unter der Bezeichnung ,aufhof* genutzt. Wir erwarten, dass
sich die Spitzenmiete im Bereich von 155 Euro je Quadratmeter stabilisieren sollte.

Handel: Hannover bleibt einer der
teuersten Einzelhandelsstandorte in
Deutschland
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Nach Stuttgart sind Mannheim auf Platz zwei und Karlsruhe auf Platz drei fast gleich- Karlsruhe ist ein bedeutender
auf die einwohnermafig groften Stadte in Baden-Wirttemberg. Anders als in Mann-  Standort fiir Wirtschaft,
heim wuchs die Bevdlkerung in Karlsruhe seit 2018 nicht weiter, sondern ging leicht ~ Verwaltung und Forschung
auf knapp unter 310.000 Einwohner zurtick. Daraus resultiert ein zehnjahriges Ein-

wohnerplus von nur 3,5 Prozent. Die beiden Stadte unterscheiden sich vor allem

hinsichtlich ihrer Wirtschaftsstruktur. Anders als das industriell gepragte Mannheim

ist Karlsruhe ein Verwaltungs-, Wissenschafts- und Dienstleistungszentrum. Die am

Oberrhein gelegene Stadt ist zudem Sitz bedeutender Institutionen. Hier befinden

sich das Bundesverfassungsgericht, der Bundesgerichtshof, die Verwaltung des

Regierungsbezirks und die Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander. Als

Wissenschaftsstandort verfligt Karlsruhe Gber diverse Hochschulen, an denen rund

38.000 Studierende eingeschrieben sind. Dabei ragt die technische Universitat, das

Karlsruher Institut fiir Technologie (KIT), heraus. Der Wissenschaftsstandort profitiert

zudem von vielen Forschungsinstituten. Die Verkehrsanbindung ber die Auto-

bahnen A5 und A8, den ICE-Anschluss sowie einen Flug- und Binnenhafen ist gut.

Wichtige Branchen sind IT, Chemie und Maschinenbau. Bekannte Karlsruher Unter-

nehmen sind dm-Drogeriemarkte, EnBW, der genossenschaftliche IT-Dienstleister

Atruvia sowie das Pharmaunternehmen Schwabe. Der Tourismus spielt in der

Barock- und Residenzstadt keine groRe Rolle. Die Arbeitslosenquote lag im

Dezember 2023 mit 4,7 Prozent auf einem niedrigen Niveau.
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Biliroimmobilien in Karlsruhe
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Karlsruhe besitzt als Verwaltungs-, Dienstleistungs- und Wissenschaftsstandort Biiro: GroRe Projektentwicklungen
einen recht groflen Biromarkt mit 2,7 Mio. Quadratmetern Flache. Ab 2018 wuchs gingen mit steigenden Mieten, aber
der Blrobestand relativ kraftig durch gro3e Projektentwicklungen. Dabei ragt der auch héheren Leerstianden einher
1&1/Dommermuth-Blrokomplex am Hauptbahnhof mit rund 50.000 Quadratmetern

Flache hervor. Mit einem Zehnjahresplus von 17 Prozent wuchs die Biroflache unter

den betrachteten Standorten am starksten. Dadurch hat sich die bis 2018 auf gut

3 Prozent gesunkene Leerstandsquote auf zuletzt 5 Prozent erhdht. Dabei diirfte es

aber auch bleiben, denn ab 2024 kommen deutlich weniger Flachen an den Markt

als in den zurickliegenden Jahren. Mit den héheren Mieten in den Neubauprojekten

legte auch die Spitzenmiete etwas kraftiger zu, 2023 stieg sie auf 15,80 Euro je

Quadratmeter. Insgesamt legte die Spitzenmiete innerhalb von zehn Jahren um

rund 25 Prozent zu. Mit den Projektentwicklungen gingen ab 2016 auch sichtbar

hoéhere Flachenumsatze einher. Wahrend von 2010 bis 2015 jahrlich lediglich

30.000 Quadratmeter umgesetzt wurden, war ab 2016 im Durchschnitt die doppelte

Flache zu verzeichnen. 2023 wurde ein Flachenumsatz von 30.000 Quadratmetern

mit nur wenigen gréeren Abschlissen erzielt. Die groRte Flache mietete das Land

Baden-Wurttemberg mit 6.500 Quadratmetern. Fiir das laufende Jahr erwarten wir

eine allenfalls moderat steigende Spitzenmiete und ein stabiles, moglicherweise

auch leicht riicklaufiges, Leerstandsniveau.
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Handelsimmobilien in Karlsruhe
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Karlsruhe ist ein bedeutender Shopping-Standort in Baden-Wurttemberg. Auf der Handel: GroRbaustellen, Pandemie
Habenseite stehen das lange Zeit bestéandige Einwohnerwachstum, ein Gber 1 Mio. und E-Commerce schwéachen den

Menschen groRRes Einzugsgebiet sowie eine solide wirtschaftliche Basis mit niedriger Handel in der City
Arbeitslosigkeit. Die Kaufkraftschwache mit einer nur leicht Gberdurchschnittlichen
Kennziffer von 102 Punkten geht auf das Konto des hohen Studierendenanteils. Vom
Tourismus gehen keine gréBeren Impulse aus. Das Shopping-Angebot der 1A-Lage
KaiserstralRe wird mit Postgalerie und Ettlinger Tor von zwei gut integrierten Ein-
kaufszentren erganzt. Die Anziehungskraft der City hat aber nachgelassen. Die
Zentralitdtskennzahl sank innerhalb von 15 Jahren von lber 130 auf zuletzt

115 Punkte. Leerstdnde haben in der Innenstadt sichtbar zugenommen. Neben den
Uberall wirkenden Belastungen fiir den Innenstadthandel kam in Karlsruhe die
Grof3baustelle des Verkehrsinfrastrukturprojektes ,Kombildsung“ hinzu. Eine weitere
grofRe Baustelle geht mit der Neugestaltung der Kaiserstralle einher. Diesen
temporaren Belastungen stehen jedoch nach Abschluss der Arbeiten eine moderne
Fullgangerzone und eine aufgewertete City gegenuber, die womdglich die
Vermietungsaussichten wieder verbessern. Deren Eintribung ging mit einem
deutlichen Riickgang der Spitzenmiete einher, die seit 2014 um ein Drittel von

113 Euro auf 75 Euro je Quadratmeter sank. Vor 20 Jahren lag der Wert noch leicht
Uber 120 Euro je Quadratmeter. Fir das laufende Jahr schlie3en wir angesichts der
fortbestehenden Innenstadtbaustelle einen weiteren moderaten Riickgang der
Spitzenmiete nicht aus.
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KOLN

Biliroimmobilien in Koln
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Koln liegt gemessen an der Einwohnerzahl auf Platz vier der deutschen Grof3stadte,  Biro: Kaum Leerstand und
doch der Buromarkt erreicht mit gut 8 Mio. Quadratmetern nur den sechsten Rang. steiler Mietanstieg
Allerdings konnte der Kdlner Biromarkt in den zuriickliegenden Jahren solide Ergeb-

nisse vorweisen. Das unterlegt der Anstieg der bis 2017 Uber viele Jahre mit rund

20 Euro je Quadratmeter stabilen Spitzenmiete, die seitdem kraftig auf 32 Euro je

Quadratmeter zulegen konnte. Damit bewegt sich Kéln zusammen mit Stuttgart am

unteren Ende des Topstandorte-Mietniveaus. Anders sieht es bei der Leerstands-

entwicklung aus. Hier fiihrt KéIn die sieben groéfiten Birostandorte mit der niedrig-

sten Leerstandsquote von nur 3,2 Prozent an. Wahrend sie im Durchschnitt der

Topstandorte seit Pandemiebeginn um insgesamt 2,5 Prozentpunkte zulegte, nahm

sie in Kéln um nicht einmal einen Prozentpunkt zu. Der geringe Zuwachs ist auch

dem nur moderat ausgepragten Birobau geschuldet, was mit einem beschrankten

Angebot an zeitgemafen Buroflachen einhergeht. Womdglich hat der Mangel an

passenden Flachen die Vermietungsaktivitat im vergangenen Jahr noch zuséatzlich

gebremst. Trotz einer Belebung in der zweiten Jahreshalfte wies der Flachenumsatz

mit 194.000 Quadratmetern den niedrigsten Wert seit rund 20 Jahren auf. Darunter

befanden sich zwei GrofRabschlisse mit den Mietern DEVK und IHK. 2024 durfte der

Leerstand durch wenig Neubau kaum zulegen. Das knappe Angebot an modernen

Flachen kénnte dagegen mit einem weiteren Mietzuwachs einhergehen.
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Handelsimmobilien in KoIn
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Die Millionenstadt Koln ist neben Disseldorf der zweite Topstandort im Westen, Handel: Riickgang der Spitzenmiete
woraus eine gewisse Konkurrenz erwachst. Attraktiv fir Retailer sind das Kunden- hélt sich trotz des groBen Verkaufs-
potenzial des 2,4 Mio. Menschen grofRen Einzugsgebiets sowie viele Tagesgaste flachenangebots im Rahmen

aus den Benelux-Landern. Trotzdem hat der Tourismus eine nicht ganz so hohe
Bedeutung wie an den anderen Topstandorten. Auch die Kaufkraft fallt mit einer
Kennziffer von 105 Punkten fiir einen Topstandort eher moderat aus. Im Unterschied
zum ausgepragten Luxussegment der Landeshauptstadt ist die Kolner City starker
auf den Konsumbereich fokussiert. Sie ist zwar optisch nicht sonderlich attraktiv,
verfligt aber Uber einen drei Kilometer langen Shopping-Rundlauf, der zum Bummel
durch die 1A-Lagen einladt. Das gilt vor allem fir die Schildergasse mit einem hohen
Filialisierungsgrad. Die Hohe Stralie ist ebenfalls eine Frequenzlage, erreicht aber
nicht die hohen Werte der Schildergasse. Die Ehrenstral3e bildet eher eine
Trendlage. Im Bereich Domkloster/Wallraffplatz hat sich ein kleineres Luxussegment
etabliert. Die Spitzenmiete sank gegentiber ihrem Maximum um 16 Prozent auf

215 Euro je Quadratmeter, blieb 2023 aber stabil. Leerstédnde sind eher in der Hohen
Stral3e sichtbar, meist aber eine Folge von UmbaumalRnahmen. Positiv hat sich die
im April 2022 erfolgte Umwandlung der EhrenstralRe zur FuRgéngerzone mit Blick
auf die gestiegene Passantenzahl ausgewirkt. Hinter der Aufwertung der Innenstadt
durch das im Bau befindliche Laurenz Carré in Domnahe steht allerdings ein
Fragezeichen als Folge der Insolvenz des Projektentwicklers Gerchgroup. Die
Spitzenmiete kdnnte sich auf dem aktuellen Niveau stabilisieren.
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Leipzig ist mit rund 620.000 Einwohnern inzwischen die bundesweit achtgrote Prosperierender Wirtschaftsstandort
Stadt, die in der Rangliste mit ihrem kraftigen Wachstum stetig nach oben wandert. mit starkem Bevélkerungswachstum
Binnen zehn Jahren wuchs die Bevodlkerung um fast 100.000 Menschen. Grinde flr
den anhaltenden Zuzug sind die hohe Lebensqualitat in der an historischer Bausub-
stanz reichen Stadt und der wirtschaftliche Aufschwung, der fiir ein gutes Arbeits-
marktangebot sorgt. Trotz des kraftigen Wachstums ist die Arbeitslosenquote von
ihren friiheren Hochststdnden um zwei Drittel gesunken. Im Dezember 2023 lag sie
noch bei 7 Prozent. Der ausgepragte Zuzug geht allerdings auch mit Wachstums-
schmerzen einher, die insbesondere den zunehmend angespannten Wohnungs-
markt betreffen. Ehemals hohe Leerstande und glinstige Mieten haben sich ins
Gegenteil gekehrt. Am attraktiven und traditionsreichen Messe-, Handels- und
Industriestandort sind zukunftsweisende Branchen und bedeutende Unternehmen
wie BMW, DHL, Porsche und Siemens angesiedelt. Dazu tragen auch Wissenschaft
und Forschung bei. Im Umfeld von einem Dutzend Hochschulen mit fast 40.000
Studierenden hat sich zudem eine prosperierende Griinderszene entwickelt. Positiv
wirkt sich auch die guinstige Verkehrsanbindung mit einem internationalen Flughafen
aus. Zentrale Wirtschaftscluster sind Automotive, Gesundheit/Biotechnologie, Ener-
gie, Logistik und IT/Medien/Kreativwirtschaft. Der Tourismus hat sich als weiteres
Standbein etabliert.
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Biiroimmobilien in Leipzig
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Die Flache des Leipziger Biromarkts reicht je nach Quelle von rund 3 Mio. bis zu Biiro: Dynamischer Biiromarkt mit
fast 4 Mio. Quadratmetern. Ein erheblicher Teil davon entstand in den 1990er kraftig gestiegener Spitzenmiete
Jahren, danach kamen lange Zeit kaum neue Blroobjekte hinzu. Erst seit wenigen

Jahren hat sich die Blroentwicklung in Leipzig wieder belebt. Der Bedarf dafir ist

grol3, denn die wirtschaftliche Erholung und das ausgepragte Wachstum der Biiro-

beschaftigung gingen mit einem erheblich gestiegenen Flachenbedarf einher. Lange

Zeit konnte dieser Bedarf mit leer stehenden Biroflachen bedient werden, doch mit

immer weiter abgeschmolzenen Leerstadnden und der Alterung des Bestands nahm

die Bedarfsliicke vor allem bei modernen Biroflachen zu. Daraus resultierte eine

spurbar steigende Spitzenmiete, die 2023 nach einem Zehnjahresplus von tber

50 Prozent auf 18,50 Euro je Quadratmeter kletterte. Trotz eines hdheren Flachen-

neuzugangs ging die Leerstandsquote weiter zuriick auf ein niedriges Niveau von

knapp Uber 4 Prozent. Die 2023 sichtbare Schwache auf vielen Biromarkten blieb in

Leipzig weitgehend aus. Der Buroflachenumsatz reichte zwar nicht an die Bestwerte

der Vorjahre heran, blieb mit 105.000 Quadratmetern nach 115.000 Quadratmetern

im Vorjahr aber sechsstellig. 2024 dirfte der Flachenneuzugang erneut ein recht

hohes Niveau aufweisen, sodass die Leerstandsquote wieder etwas zulegen kdnnte.

Auch wenn moderne Biroflachen ein knappes Gut bleiben, erwarten wir nach dem

starken Mietanstieg und dem erreichten hohen Mietniveau eine stabile bis leicht

steigende Spitzenmiete.
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Handelsimmobilien in Leipzig
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Leipzig ist mit seiner attraktiven City neben Berlin und Dresden der dritte heraus- Handel: Dank giinstiger Rahmen-
ragende Shopping-Standort in Ostdeutschland. Die Bedingungen fiir den Handel bedingungen entwickelt sich der
sind abgesehen von der niedrigen Kaufkraft — die Kennziffer erreicht lediglich Innenstadthandel recht gut

88 Punkte — positiv. Dazu tragen das 1,2 Mio. Menschen grof3e Einzugsgebiet, das
kraftige Bevolkerungswachstum, der wirtschaftliche Aufschwung und das solide
Tourismusgeschaft bei. Zudem hat sich die Erreichbarkeit der Innenstadtlagen aus
dem Umland mit dem 2013 fertiggestellten Citytunnel und dem S-Bahn-Anschluss
spurbar verbessert. In der City erwarten die Kunden mehrere 1A-Lagen wie Peters-
stral’e und Grimmaische Stral’e sowie die beiden Shopping-Center Hofe am Brihl
und Promenaden Hauptbahnhof. Obwohl nur wenig Wettbewerb von umliegenden
Stadten ausgeht, ist der Zentralitatswert mit 103 Punkten niedrig. Als Ursache kom-
men vor allem periphere Einkaufslagen infrage. Dazu z&hlen die beiden Einkaufs-
zentren NOVA am westlichen und das Paunsdorf Center am 8stlichen Stadtrand mit
insgesamt fast 150.000 Quadratmetern Verkaufsflache sowie diverse Fachmarkt-
standorte. Der rucklaufige Miettrend im Handel hat die Spitzenmiete in der Innen-
stadt gegeniiber ihrem Maximum bis 2023 um gut ein Viertel auf 100 Euro je Qua-
dratmeter reduziert. Leerstande sind in der Innenstadt zwar sichtbar, doch lassen
sich verfiigbare Laden meist gut durch Geschéaftseréffnungen wieder vermieten. Das
2019 geschlossene, inzwischen umgebaute, historische Karstadt-Haus hat Ende
2023 als N30/NEO neu erdffnet. Wir erwarten 2024 eine auf dem aktuellen Niveau
weitgehend stabile Entwicklung der Spitzenmiete.
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Bereits die ROmer schatzten die Lage von Mainz an Rhein und Main. Heute profitiert  Die rheinland-pfalzische Landes-

die rheinland-pfalzische Landeshauptstadt zudem von ihrer Einbindung in das wirt- hauptstadt wachst kraftig und will
schaftsstarke Rhein-Main-Gebiet. In der Universitatsstadt mit ihrer hohen Lebens- den Biotechnologiestandort
qualitat wuchs die Bevolkerung seit 2013 kraftig um fast 9 Prozent auf knapp Gber ausbauen

220.000 Einwohner. Ohne den angespannten Wohnungsmarkt mit Mieten, die an
das Niveau der Topstandorte heranreichen, ware das Wachstum womdglich noch
kraftiger ausgefallen. Wichtige Standbeine der Wirtschaft sind die 6ffentliche Ver-
waltung sowie Medien, die mit ZDF, SWR und 3sat prominent vertreten sind. Auch
die Kreativwirtschaft sowie Dienstleistungen mit dem Schwerpunkten Gesundheit
und Soziales sind wichtig. Das verarbeitende Gewerbe ist weniger bedeutend. Daftr
ist Mainz ein wichtiger Wissenschaftsstandort mit 37.000 Studierenden und einer
Vielzahl an Forschungsinstituten. In diesem Umfeld entstand auch das 2008 gegriin-
dete Pharmaunternehmen BioNTech, das Mainz aus den Gewinnen des ersten
Covid-19-Impfstoffs zu einem hohen Gewerbesteuerautfkommen verhalf. Teilweise
sollen die Mittel in den Ausbau des Biotechnologiestandorts im Westen von Mainz
flieRen. Andere bekannte Unternehmen sind der Glashersteller Schott, der Kredit-
versicherer Coface oder das Chemieunternehmen Werner & Mertz (Erdal). Die
Arbeitslosenquote ist mit 5,2 Prozent (Dezember 2023) niedrig. Im Zollhafen sollen
bis 2025 4.000 Arbeitsplatze und 1.400 Wohnungen entstehen. Ein weiteres
Milliardenprojekt ist der Umbau der Uniklinik.
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Biliroimmobilien in Mainz

SPITZENMIETE BURO
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Der Mainzer Biromarkt verfuigt tiber einen Flachenbestand von 1,7 Mio. Quadrat- Biiro: Solider Mainzer Biiromarkt
metern. Im Zuge einer steigenden Blirobeschaftigung wuchs der Birobestand zwar kommt ohne Delle durch die
binnen zehn Jahren um 9 Prozent, konnte aber den vorhandenen Flachenbedarf Pandemie

nicht decken. Das zeigt die seit 2010 mehr als halbierte Leerstandsquote, die ent-
gegen der pandemiebedingt steigenden Leerstdnde am Gesamtmarkt stabil blieb.
2023 lag der Wert bei niedrigen 2,8 Prozent. Im Zuge des verknappten Flachenange-
bots zog die von 2010 bis 2015 stabile Spitzenmiete kraftig an. Die Ausweitung der
Spitzenmiete bis 2023 auf 16 Euro je Quadratmeter ist auch Projektentwicklungen
wie etwa im Zollhafen geschuldet. Insgesamt lag das zehnjahrige Mietplus bei

28 Prozent. Aufgrund der hohen Bedeutung der &ffentlichen Verwaltung in der
Landeshauptstadt ist das Bliromarktgeschehen insgesamt eher ruhig. Das zeigen
moderate Flachenumséatze, die im Durchschnitt pro Jahr unter 40.000 Quadrat-
metern bleiben. 2023 ragt heraus, denn wahrend an den meisten Burostandorten
splrbar niedrigere Flachenumsatze zu beobachten waren, verzeichnete Mainz mit
59.000 Quadratmetern den bisherigen Bestwert. Wie 2022 fuhrt BioNTech auch
2023 die Vermietungsstatistik an und steuerte dabei durch die Anmietung der
ehemaligen Zentrale der Landesbank Rheinland-Pfalz weit mehr als die Halfte der
in dem Jahr insgesamt vermieteten Flache bei. 2024 steht ebenfalls ein groRRer
Mietabschluss fiir einen ZDF-Neubau an. Fur das laufende Jahr erwarten wir
angesichts des knappen Flachenangebots eine erneut anziehende Spitzenmiete.
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Handelsimmobilien in Mainz
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Mainz profitiert als Einkaufsstandort von einem 1 Mio. Menschen grof3en Einzugs-
gebiet, das sich vor allem stdwestlich von Mainz ausbreitet. In Richtung Norden und
Osten wird es durch den Rhein und die Shopping-Standorte des Rhein-Main-Gebiets
begrenzt. Intensiver Wettbewerb besteht mit dem auf der gegenuberliegenden
Rheinseite gelegenen Wiesbaden sowie dem nur 40 Kilometer entfernten Frankfurt.
Pluspunkte fir Mainz sind der Tourismus, die gute Kaufkraft und die wachsende
Einwohnerzahl. Ein Shopping-Center in der City ist abgesehen von der kleinen
Romerpassage nicht vorhanden. Diese Schwache kann aber mit einem guten
Angebotsmix in den drei 1A-Lagen Am Brand, Schuster- und Stadthausstrafie
wettgemacht werden. Ein Schub fir die Attraktivitat kann vom lange geplanten
Umbau der Ludwigstralle ,Lu“ ausgehen, der nach der Karstadt-Schliefung im
Oktober 2020 beginnen konnte. Das neue Mixed-Use-Konzept fir das Lu-Quartier
sieht eine Nutzung durch Handel, Gastronomie, Hotel und Kultur vor. Die
Belastungen fir den innerstadtischen Handel haben aber auch in Mainz Spuren
hinterlassen. Das zeigen Leerstdnde genauso wie die gegenuber ihrem Maximum
um ein Viertel auf 85 Euro je Quadratmeter gesunkene Spitzenmiete. Wir erwarten,
dass das Mietniveau nach dem erfolgten Riickgang nun weitgehend stabil bleibt

und allenfalls noch geringfligig nachgibt.

Handel: Der anstehende Umbau der
LudwigstraBe diirfte sich langfristig
positiv auf die Innenstadt auswirken
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Mannheim ist derzeit mit rund 315.000 Einwohnern mit etwas Vorsprung vor Karls- Platz fiir Wohnen und Gewerbe:
ruhe die zweitgroRte Stadt Baden-Wurttembergs. Das Bevolkerungsplus seit 2013 Mannheim profitiert von groRen
liegt mit knapp 8 Prozent im Durchschnitt der Oberzentren. Im Zuge des strukturellen Konversionsarealen

Wandels hat sich Mannheim vom Industrie- zum Dienstleistungsstandort gewandelt,

wenngleich das verarbeitende Gewerbe in der Stadt noch gut vertreten ist. Der

Wirtschaftsstandort profitiert von der Lage an Rhein und Neckar, dem Binnenhafen

und von der guten Verkehrsanbindung uber die Autobahnen A5/A6 und das ICE-

Netz. Kernbranchen sind die Elektroindustrie, Chemie, Pharma sowie Maschinen-

und Fahrzeugbau. Gut entwickelt haben sich auch Finanzdienstleistungen sowie

Logistik. Dazu kommt eine ausgepragte Start-up-Szene in mehreren Griinderzen-

tren. Beispiele fir gro3e Unternehmen sind ABB, Bilfinger, Daimler, Fuchs Petrolub,

MVV Energie, Phoenix Pharmahandel sowie Stdzucker. Mannheim fungiert auRer-

dem als wirtschaftliches Zentrum der Region Rhein-Neckar und ist ein renommierter

Wissenschaftsstandort mit groRer Universitat und mehreren Hochschulen mit 28.000

Studierenden. Die Arbeitslosenquote weist mit 7,2 Prozent im Dezember 2023 einen

unter den betrachteten Stadten durchschnittlichen Wert auf. Die Stadtentwicklung

profitierte erheblich von groRen zivilen und militdrischen Konversionsflachen, auf

denen neue Stadtteile wie das Gllcksteinquartier entstehen. Auf den Flachen der

ehemaligen Spinelli Barracks fand 2023 die Bundesgartenschau statt. Zudem sollen

hier 1.800 Wohnungen entstehen.
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Biliroimmobilien in Mannheim
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Mannheim ist ein bedeutender Birostandort in der wirtschaftsstarken Rhein-Neckar- ~ Biiro: Leerstandsquote hat sich
Region mit fast 2,3 Mio. Quadratmetern Biroflache. Der Blrobestand wuchs seit durch Pandemie und Biironeubau
2013 um 16 Prozent. Fir den steigenden Flachenbedarf ist neben der wirtschaft- merklich ausgeweitet

lichen Entwicklung auch der Wandel vom Industrie- zum Dienstleistungsstandort

verantwortlich. Trotz des Flachenwachstums sank die Leerstandquote bis 2018 auf

4 Prozent. Die Pandemie und ein ausgepragterer Flachenneuzugang gingen jedoch

mit einem kraftigen Anstieg der Leerstandsquote bis 2023 auf 6,4 Prozent einher.

Den Anstieg der Spitzenmiete konnte der hdhere Leerstand angesichts des Inter-

esses an modernen Biroflachen aber nicht bremsen. Sie stieg 2023 auf 18,50 Euro

je Quadratmeter. Das Zehnjahresplus entsprach mit 30 Prozent dem Durchschnitts-

wert der Oberzenten. Mit der erreichten Spitzenmiete zahlt Mannheim zusammen mit

Hannover zu den teuersten Biromarkten unterhalb der Topstandorte. Der Biiro-

flachenumsatz wies 2023 mit 49.000 Quadratmetern einen vergleichsweise niedrigen

Wert auf, wofiir — wie im Vorjahr — ausgebliebene GroRabschlisse verantwortlich

waren. Diese hatten vor allem 2021 mit selbstgenutzten Blroentwicklungen (ABB,

Bauhaus, Roche) den Flachenumsatz in die Hohe getrieben. Im laufenden sowie im

kommenden Jahr fallt der Flachenneuzugang voraussichtlich moderat aus, was den

Leerstandsanstieg bremst. Die Spitzenmiete kdnnte erneut etwas zulegen.

BUROFLACHENUMSATZ BUROFLACHENNEUZUGANG
IN % DES FLACHENBESTANDS IN % DES FLACHENBESTANDS
6 3,5
5 3,0
4 2,5
2,0
3
1,5
2
1,0
1 0,5
0 0,0
2002 2005 2008 2011 2014 2017 2020 2023 2002 2005 2008 2011 2014 2017 2020 2023

mmmm Mannheim

Regional-12

Top-7 mmmm Mannheim

Regional-12

Top-7

Quelle: bulwiengesa Quelle: bulwiengesa



62 Regionale Immobilienzentren Deutschland

2024
Handelsimmobilien in Mannheim
SPITZENMIETE EINZELHANDEL EINZELHANDELSMIETEN NACH LAGEN
IN EURO JE M2 IN EURO JE M2
320 160
A
280 P 140 / \
SN—— 120
240 / ——
/_/ 100
200 80 /\
160 60
120 40
20
80 0

2002 2005 2008 2011 2014 2017 2020 2023
- 1A-Lage Spitzenmiete

2003 2006 2009 2012 2015 2018 2021 2024e — 1A-Lage Durchschnittsmiete
1B-Lage Spitzenmiete

40
0

mmmm Mannheim Regional-12 Top-7 Stadtteillage Spitzenmiete
Quelle: bulwiengesa, Prognose DZ BANK Quelle: bulwiengesa
Mannheim ist der fihrende Shopping-Standort in der Region Rhein-Neckar. Die Handel: Mannheims Handel kann mit
Attraktivitat schlagt sich in einer hohen Zentralitatskennziffer von fast 140 Punkten einer frisch renovierten Innenstadt
nieder. Damit unterstiitzt der Kaufkraftzufluss aus dem 1,3 Mio. Menschen grofl3en punkten

Einzugsgebiet die unterdurchschnittliche Mannheimer Kaufkraft mit einer Kennziffer
von lediglich 95 Punkten. Durch die Standortattraktivitat kletterte die Spitzenmiete
auf Gber 150 Euro je Quadratmeter. Als Folge der Belastungen fir den Innenstadt-
handel gab sie gegenuber ihrem Maximum bis 2023 um 22 Prozent auf 120 Euro je
Quadratmeter nach. Zudem lastet auf dem Mietniveau ein erheblicher Flachenzu-
wachs durch das 2016 erdffnete innerstadtische Shopping-Center Q6Q7. In Kombi-
nation mit der neu gestalteten 1A-Lage Planken haben sich so aber auch die Attrak-
tivitdt des Umfelds sowie das Angebot an modernen Verkaufsflachen verbessert.
Das ehemalige Mémax-Gebaude — zuvor Karstadt — ist nach der Sanierung im Sep-
tember 2019 als Lifestyle Center K1 Karree mit einem Mix aus Handel, Gastronomie,
Fitness und Biros wiedereroffnet worden. Der insgesamt riicklaufige Bedarf an
Handelsflachen hat Umnutzungen zur Folge. Ein Beispiel ist die geschlossene
Kaufhof-Filiale im Quadrat N7. Hier entsteht der attraktive Mixed-Use-Neubau New 7
unter Beibehaltung der beiden unteren Geschosse. Auch bei Peek & Cloppenburg
sank die Verkaufsflache zugunsten einer Mixed-Use-Nutzung (Trio Mannheim). Die
Spitzenmiete dirfte sich im laufenden Jahr auf dem niedrigeren Niveau stabilisieren.
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Biliroimmobilien in Miinchen
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Munchen war bislang der nach den Mieten teuerste deutsche Wohn- und Einzel- Biiro: Miinchen ist seit 2023 nach
handelsstandort, musste beim Blromarkt aber Frankfurt den Vortritt lassen. 2023 Wohnen und Handel auch der

schaffte Miinchen aber das Triple und hat mit einer Spitzenmiete von 46,50 Euro je teuerste deutsche Biiromarkt
Quadratmeter Uberall Platz eins erreicht. Der Miinchener Biiromarkt profitiert von
einer der wirtschaftsstarksten Regionen Deutschlands. Fiir das Potenzial des
Standorts spricht, dass sich hier fihrende und finanzkréaftige US-IT-Riesen wie
Amazon, Apple, Google oder Microsoft niedergelassen haben. Durch das kraftige
Wachstum der Birobeschaftigung bauten sich vor der Pandemie die friiheren Leer-
stdnde am Buromarkt weitgehend ab, sodass die Leerstandsquote bis 2019 auf rund
1,5 Prozent sank. Seitdem stieg der Leerstand aber merklich auf 5,2 Prozent an,
wofiir neben der schwéacheren Nachfrage ein kraftigerer Biirobau verantwortlich ist.
Moderne Flachen in gesuchten Citylagen sind dennoch knapp, weshalb der hdhere
Leerstand den Anstieg der Spitzenmiete nicht aufgehalten hat. Demgegenuber ver-
lief das Vermietungsgeschaft 2023 mit einem Flachenumsatz von 335.000 Quadrat-
metern schwach. Wie an anderen Standorten fehlten volumenstarke Abschllsse.
Nur zwei Mietvertrage — Cariad und der DGB — uibersprangen die Marke von 10.000
Quadratmetern, zwei lagen knapp darunter. Im laufenden Jahr erreicht der Flachen-
neuzugang wohl wieder einen hohen Wert, sodass die Leerstandsquote weiter
zulegen konnte. Ein erneutes Plus bei der Spitzenmiete ist dennoch mdglich.

BUROFLACHENUMSATZ BUROFLACHENNEUZUGANG
IN % DES FLACHENBESTANDS IN % DES FLACHENBESTANDS
6 4,0
5 3,5
3,0
4 2,5
3 2,0
2 1,5
1,0
1
0,5
0 0,0
2002 2005 2008 2011 2014 2017 2020 2023 2002 2005 2008 2011 2014 2017 2020 2023

mmmm Miinchen

Top-7 Regional-12 mmmm Minchen

Regional-12

Quelle: bulwiengesa Quelle: bulwiengesa



64 Regionale Immobilienzentren Deutschland

2024
Handelsimmobilien in Miinchen
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Munchen ist mit Blick auf Spitzenmiete, Kaufkraft und Flachenproduktivitat fihrend Handel: Nur Miinchen erreicht
im deutschen Einzelhandel. Dazu tragen giinstige Rahmenbedingungen wie das noch eine Spitzenmiete von mehr
wirtschaftsstarke Uber 3 Mio. Menschen grof3e Einzugsgebiet bei. Durch den als 300 Euro je Quadratmeter

kraftigen Zuzug nimmt das Kundenpotenzial noch stetig zu. Positiv wirkt sich auch
die hohe Aufenthaltsqualitat in der attraktiven Innenstadt mit bayerischem Flair

und einem umfassenden Shopping-Angebot mit ,konsumigen“ Handelskonzepten,
traditionsreichen Fachgeschaften und Luxuslagen aus. Der florierende Tourismus
wird vom weltbekannten Oktoberfest noch verstarkt. Die Spitzenmiete stieg auf das
deutschlandweit hochste Niveau, obwonhl die Innenstadt ber eine relativ hohe
Verkaufsflache von einer halben Mio. Quadratmeter verfugt. Die héchsten Mieten
werden in der Kaufingerstral3e, der Neuhauser Stral3e und der Maximilianstrale
gezahlt. Trotz des hohen Niveaus sank die Spitzenmiete gegentber ihrem Maximum
lediglich um 11,5 Prozent auf 305 Euro je Quadratmeter. Im vergangenen Jahr blieb
sie weitgehend stabil. Spuren der Handelskrise sind aber auch in Miinchen in Form
von Leerstand sichtbar, dem teilweise aber durch Zwischennutzungen entgegen-
gewirkt wird. Das Kulturprojekt ,Lovecraft® im ehemaligen Kaufhof am Stachus
scheiterte jedoch. Zudem sank auch die Zahl der Traditionsgeschéfte in der Innen-
stadt. Die Signa-Insolvenz kénnte die Innenstadt durch die Bedeutung der Projekte
— Karstadt-Komplex am Bahnhof sowie die Alte Akademie — belasten.
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Die Sorgen der GroRstadte im Ruhrgebiet — hohe Arbeitslosigkeit und Einwohner- Kraftig wachsender Wissen-
schwund - sind etwas weiter nordlich im westfalischen Miinster unbekannt. Die schaftsstandort mit florierender,
Arbeitslosenquote ist fir eine Grostadt mit 5,0 Prozent (Dezember 2023) niedrig mittelstandisch gepragter Wirtschaft
und das Wachstum der Bevolkerung fallt anhaltend kraftig aus. Seit Anfang der
1990er Jahre wuchs sie um tber 50.000 Menschen auf 320.000 Einwohner. Das
Zehnjahresplus erreicht 8 Prozent. Der Zuwachs ware womdglich noch starker,
wenn der Wohnungsmarkt, auf dem hohe Mieten gezahlt werden missen, weniger
angespannt ware. Die Grlinde sind die hohe Lebensqualitat in der attraktiven Stadt,
die gute Lage auf dem Arbeitsmarkt und die Bedeutung als Wissenschaftsstandort.
Letzterer hat fur Minster mit vielen Forschungsinstituten und Hochschulen einen
hohen Stellenwert. Drei Viertel der Uber 60.000 Studierenden sind an der Westfa-
lischen Wilhelms-Universitat eingeschrieben. Anders als in der Ruhrregion sind
Industrie und GroRBunternehmen weniger bedeutend. Die Wirtschaft ist mittel-
standisch gepragt. Zu den gréRten Arbeitgebern zahlen die Universitatsklinik,
die Universitat selbst und die Stadtverwaltung. Wichtige Unternehmen sind der
Dammstoffhersteller Armacell, BASF Coatings, der Farbenhersteller Brillux, die
Versicherung LVM und der Filterhersteller Hengst. Auch dank des mittelalterlichen
Charms und des bekannten Prinzipalmarkts floriert der Stadtetourismus.
AuRerdem fungiert Minster als Verwaltungszentrum fiir die Region Westfalen
mit rund 8 Mio. Einwohnern.
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Biliroimmobilien in Miinster
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Der Buromarkt in Minster profitiert von einem hohen Flachenbedarf fiir die Vielzahl Biiro: Beschaulicher Biiromarkt mit
an Bildungs- und Verwaltungseinrichtungen. Dabei ist das Marktgeschehen lokal anhaltend knappem Flachenangebot
gepragt und Uberwiegend kleinteilig. Spekulative Entwicklungen sind eine Aus- und kontinuierlichem Mietanstieg

nahme. Anders als die Biroflache mit ihrem Bestand von rund 2,3 Mio. Quadrat-
metern nahm die Blrobeschéaftigung kraftig zu, entsprechend knapp sind frei
verfiigbare Flachen. 2019 und 2020 fiel der Biroflachenneuzugang mit jeweils unter
10.000 Quadratmetern besonders niedrig aus. Bis ins laufende Jahr hat sich am
moderaten Flachenzugang auch kaum etwas geandert. Etwas gréfRere Bauvorhaben
sind der Huffer-Campus oder das York-Quartier. Seit 2017 liegt die Leerstandsquote
durchgéangig unter 2 Prozent. Angesichts der knappen Flachenverfligbarkeit konnte
die Spitzenmiete kontinuierlich zulegen. Zuletzt wurden 16 Euro je Quadratmeter in
der City erreicht. Geringfiigig héher sind die Mieten in der Burolage Hafen. Trotz des
knappen Angebots fallt das zehnjahrige Mietwachstum mit 17 Prozent unterdurch-
schnittlich aus. Das Vermietungsgeschehen ist mit einem Flachenumsatz von oft
nicht einmal 2 Prozent des Flachenbestands moderat ausgepragt. Die Umsatz-
bandbreite bewegt sich in der Regel zwischen 40.000 und 60.000 Quadratmetern.
2023 waren es lediglich 30.000 Quadratmeter. Die groRte Flache wurde mit

6.500 Quadratmetern von der Bezirksregierung gemietet. Durch den fortgesetzten
Mangel an zeitgemafRen Biroflachen durfte sich der Trend sukzessive steigender
Spitzenmieten fortsetzen.

BUROFLACHENUMSATZ BUROFLACHENNEUZUGANG
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Die Folgen der Pandemie sind in Munster ebenso spurbar wie der Umsatzabfluss
durch das Online-Shopping. Doch verglichen mit der schwierigen Situation vieler
anderer Einzelhandelsstandorte ist die Lage noch recht gut. Die ausgepragten
Leerstande vieler Citylagen sind hier ausgeblieben, aber ein sichtbares Zeichen der
Handelskrise ist der Riickgang der hohen Spitzenmiete. Gegeniiber dem Maximum
sank sie bis 2023 um 21 Prozent auf 140 Euro je Quadratmeter. Damit ist Mlnster
weiterhin eines der teuersten Oberzentren. Getragen wird der Handel vom soliden
Fundament des 900.000 Menschen groRen Einzugsgebiets, einer recht hohen
Zentralitat mit einer Kennzahl von 123 Punkten und der fir eine Studentenstadt
soliden Kaufkraft mit einer Kennziffer von 102 Punkten. Giinstig ist das anhaltende
Wachstum der Einwohnerzahl. Das hohe Besucheraufkommen unterstitzt ebenfalls
die Handelsumsatze in der City. Einen weiteren Pluspunkt stellt die attraktive
Innenstadt mit ihrer hohen Aufenthaltsqualitat dar. Die Kunden erwartet ein breites
Angebot aus konsumstarken 1A-Lagen mit einem hohen Filialisierungsgrad wie

in der LudgeristralRe, das von inhabergefiihrten und exklusiveren Geschéften am
Prinzipalmarkt erganzt wird. Dazu kommt mit den Minster Arkaden ein modernes
innerstadtisches Shopping-Center. Die Spitzenmiete kdnnte sich dank der glinstigen
Standortfaktoren im laufenden Jahr auf dem nun niedrigen Niveau wieder
stabilisieren. Mit dem Innenstadtkonzept INSEK 2023 soll sich die City in den
kommenden Jahren an die gewandelten Anforderungen anpassen.

Handel: Die Voraussetzungen fiir
den Einzelhandel in der Innenstadt
sind vergleichsweise giinstig
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NURNBERG
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Nirnberg ist mit etwa 525.000 Einwohnern die zweitgroRte Stadt in Bayern und Die zweitgroBte bayerische Stadt
zugleich das wirtschaftliche und kulturelle Zentrum in Franken. Die Bevélkerung wandelt sich mehr und mehr zum
wuchs allerdings vergleichsweise langsam mit einem Zehnjahresplus von 4 Prozent.  Dienstleistungs- und Wissenschafts-
International ist NUrnberg durch die Kaiserburg, den Christkindlesmarkt und die standort

Spielwarenmesse bekannt. Wirtschaftliche Riickschlage resultierten aus dem

industriellen Strukturwandel ab den 1970er Jahren sowie Unternehmensinsolvenzen

und WerksschlieRungen. Diese Herausforderungen wurden jedoch erfolgreich

bewaltigt, denn Wirtschaft und Arbeitsmarkt entwickelten sich sichtbar positiv. Das

zeigt die kraftig gesunkene und heute mit 6,1 Prozent (Dezember 2023) fiir eine

Grofistadt moderate Arbeitslosenquote. Zur erfolgreichen Stadtentwicklung hat die

seit 1961 auch in Nirnberg anséassige Friedrich-Alexander-Universitat Erlangen-

Nirnberg beigetragen. Heute sind an gut einem Dutzend Hochschulen 27.000

Studierende eingeschrieben. Dazu werden sich in den kommenden Jahren bis zu

6.000 Studierende der neu gegriindeten Technischen Universitat Nirnberg addieren.

Die Industrie hat trotz des Strukturwandels noch einen relativ hohen Stellenwert.

Wichtige Sektoren sind IT, Logistik, High-Tech sowie Energie- und Medizintechnik.

Das Messe- und Kongressgeschehen sowie der Tourismus sind ebenfalls von

Bedeutung. Die Verkehrsanbindung ist durch die Autobahnen A3, A6 und A9,

ICE-Anschluss, Airport und Binnenhafen am Main-Donau-Kanal hervorragend.
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Biiroimmobilien in Niirnberg
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Der Nurnberger Buromarkt zahlt mit 3,8 Mio. Quadratmetern Flache zu den zehn
groften in Deutschland. Nach den Topstandorten verflgt lediglich Hannover Giber
mehr Biroflachen. Durch ein moderates Flachenwachstum sank die Leerstands-

Biiro: Seit 2019 hat sich
die Leerstandsquote mehr
als verdoppelt

quote bis 2019 auf unter 3 Prozent. Wahrend der Pandemie verdoppelte sich der
Buroleerstand jedoch, weil Unternehmen ihre Biroflachennutzung durch die Ver-
kleinerung beziehungsweise SchlieRung von Standorten verringerten. Trotz ausge-
weitetem Flachenangebot stieg die Spitzenmiete bis 2022 auf 17 Euro je Quadrat-
meter. 2023 blieb sie jedoch, auch durch eine vergleichsweise schwache Flachen-
nachfrage, stabil. 2023 ging der Buroflachenumsatz gegentiber dem Vorjahr um
weitere 10.000 auf 80.000 Quadratmeter zuriick. Demgegeniiber wurden von 2016
bis 2021 durchgéngig sechsstellige Flachenumsétze erzielt. Fir das 2023 schwache
Ergebnis waren aber nicht wie an anderen Standorten fehlende Grof3abschllsse
verantwortlich. Zwei Mietvertrage — Mieter sind die Evangelische Hochschule und die
Sparkasse — erreichten beziehungsweise lagen knapp unter 10.000 Quadratmetern.
Im laufenden Jahr fallt der Flachenneuzugang voraussichtlich merklich kraftiger als
in den Vorjahren aus, sodass die Leerstandsquote weiter in Richtung von 7 Prozent
steigen kénnte. Die Spitzenmiete dirfte daher im Wesentlichen weiterhin stabil

bleiben.
BUROFLACHENUMSATZ BUROFLACHENNEUZUGANG
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Nurnberg ist mit dem rund 1,5 Mio. Menschen grof3en Einzugsgebiet der flihrende Handel: Die Spitzenmiete in der
Shoppingstandort im nérdlichen Bayern. Die Konkurrenz durch umliegende Stadte ist Niirnberger Innenstadt sinkt trotz
eher gering, sodass die Zentralitat mit fast 130 Punkten einen hohen Wert erreicht. Handelskrise nur wenig

Die Kennziffer fur Kaufkraft liegt mit 103 Punkten allerdings nur leicht Giber dem bun-
desweiten Durchschnitt. Der ausgepragte Tourismus unterstitzt in einem spirbaren
AusmaR die Einzelhandelsnachfrage in der City. Positiv ist die hohe Verweilqualitat
in der Altstadt und der Rundlauf in den 1A-Lagen. Die Karolinenstralte weist die
héchsten Werte hinsichtlich Passantenfrequenz, Filialisierungsgrad und Spitzen-
miete auf. Positiv ist das vielfaltige Einzelhandelsangebot, zu dem auch das Szene-
viertel Gostenhof beitragt. Dazu kommen die beiden peripheren Einkaufszentren
Mercado und Franken-Center. Fir die Nurnberger Innenstadt als Einzelhandels-
standort spricht auch der vergleichsweise moderate Riickgang der Spitzenmiete,

die gegenuber ihrem Maximum um lediglich 11 Prozent auf zuletzt 134 Euro je
Quadratmeter sank. Doch die Krise des Innenstadthandels hat auch in Nirnberg
Spuren hinterlassen, die vor allem anhand von Leerstéanden in der Breiten Gasse
sichtbar sind. Zum Leerstand tragt auch der Anfang 2023 geschlossene Kaufhof in
der Altstadt bei. Ein Konzept fir das denkmalgeschiitzte Warenhaus aus den 1950er
Jahren gibt es bislang noch nicht. Ungewiss ist nach der Insolvenz des Entwicklers
Development Partner auch der Fortgang beim Projekt Altstadt Karree anstelle des
ehemaligen City Points. Mit Blick auf das immer noch recht hohe Mietniveau kénnte
die Nirnberger Spitzenmiete im laufenden Jahr noch nachgeben.
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STUTTGART

Biiroimmobilien in Stuttgart

SPITZENMIETE BURO
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Stuttgarts Buromarkt verfuigt Gber 8,2 Mio. Quadratmeter Flache und liegt damit mit
kleinem Vorsprung vor Dusseldorf und Kéln auf Platz fiinf des Bliromarkts. Im Unter-
schied zu den anderen sechs Topstandorten ist Stuttgarts Wirtschaft industrielas-
tiger, was sich im Vergleich mit den auf Dienstleistungen fokussierten Topstandorten
lange Zeit in moderaten Flachenumséatzen niederschlug. Das anderte sich vor gut
zehn Jahren. Mehr Blroentwicklungen gingen mit sichtbar héheren Flachenneu-
zugangen und -umsatzen einher. Dabei stieg die Spitzenmiete, die bis 2016 unter
20 Euro je Quadratmeter lag, kraftig auf 30 Euro je Quadratmeter. Der Mietanstieg
setzte sich 2023 fort, doch der Flachenneuzugang und der Flachenumsatz fielen nie-
drig aus. Letzterer verzeichnete mit 155.000 Quadratmetern einen vergleichsweise
schwachen Wert. Ursachlich sind — von 20.000 Quadratmetern fiir den Neubau der
DSV-Gruppe abgesehen — ausgebliebene GroRabschlisse. Der Flachenneuzugang
und die wahrend der Pandemie schwacheren Buroflachenumséatze gingen mit

einer spurbar gestiegenen Leerstandsquote einher. Der bis 2010 bei 6 Prozent
verharrende Wert sank bis 2019 auf knapp unter 2 Prozent, weitete sich danach aber
auf 5,1 Prozent aus. 2024 durfte mit einem moderateren Flachenneuzugang ein nur
geringfugiges Plus des Leerstands einhergehen. Die Spitzenmiete kdnnte durch das
Interesse an modernen Blros weiter anziehen.

Biiro: Ausgebliebene GroRab-
schliisse gingen 2023 mit einem
halbierten Flachenumsatz einher

BUROFLACHENUMSATZ BUROFLACHENNEUZUGANG
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Stuttgart profitiert von einem 2,6 Mio. Einwohner grof3en und kaufkraftstarken Handel: Spitzenmiete stabilisiert
Einzugsgebiet. Der Tourismus hilft dem Handel allerdings kaum. Das ist aber sich nach kraftigem Riickgang

nicht die Ursache fur den vergleichsweise kraftigen Rickgang der Stuttgarter
Spitzenmiete in der 1A-Lage Konigstralle. Gegenliber ihrem Maximum gab sie um
22 Prozent auf 195 Euro je Quadratmeter nach. Das war der starkste Riickgang
unter den Topstandorten. Neben den uberall wirkenden Belastungsfaktoren fiir den
Handel kamen in Stuttgart ein vor zehn Jahren kréaftiges Plus bei der Verkaufsflache
durch zwei neue innerstadtische Einkaufszentren sowie einige GroRbaustellen hinzu.
Als Reaktion auf den nun geringeren Verkaufsflachenbedarf wird eines der Center,
das Gerber, zum Mixed-Use-Quartier umgebaut. Der Abwartstrend ist aber offenbar
gestoppt. Daflir sprechen die wieder hohe Besucherfrequenz in der Konigstralle
sowie das seit Herbst 2022 stabile Niveau der Spitzenmiete. Leerstande sind wie in
anderen Innenstadten sichtbar und werden auch hier durch Zwischennutzungen
gefiillt. In den Kdnigsbau-Passagen schlossen sich an eine Banksy-Ausstellung

bis zum Frihjahr 2024 die Képerwelten an. Ein Bauvorhaben betrifft das Gebaude-
Ensemble ,Schlossgartenquartier* am Eingang der Konigstralle, das bis 2025
revitalisiert werden soll. Das Signa-Bauprojekt anstelle der ehemaligen Sportarena
(Konig-/Schulstrale) ruht dagegen derzeit. Wir erwarten in Stuttgart eine im
laufenden Jahr weiterhin stabile Spitzenmiete.

KAUFKRAFT TOURISMUS
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STANDORTE IM UBERBLICK

STRUKTURDATEN 2023

Einwohner- Einwohner Wirtschafts- Wirtschafts- Verfiigbares Ein- Arbeitslosen-
zahl 2013-2023 leistung leistung kommen quote
in 1.000 in % in Mio. Euro  pro Kopf in Euro pro Kopf in Euro in%
Augsburg 303 10,7 16.737 59.454 25.377 55
Bremen 567 3,8 32.434 61.695 27.427 10,3
Darmstadt 163 9,7 14.565 96.642 28.732 54
Dresden 565 7,5 25.593 49.106 26.059 6,0
Essen 585 3,3 29.466 53.989 25.837 10,4
Hannover 546 6,0 36.958 72.896 32.215 7,8*
Karlsruhe 308 3,5 23.011 80.754 28.557 4,7
Leipzig 623 17,1 24.947 43.647 23.939 7,0
Mainz 221 8,7 14.005 68.114 27.837 52
Mannheim 317 7,6 23.081 78.472 27.010 7.2
Munster 321 8,3 20.364 68.559 28.045 5,0
Nirnberg 529 4.1 35.874 73.443 28.012 6,1
Oberzentren 7,2 63.500 27.300
Berlin 3.764 10,9 173.753 50.048 26.241 9,2
Dusseldorf 631 6,0 59.380 102.022 32.112 7.2
Frankfurt 773 11,5 82.527 115.335 29.509 5,9
Hamburg 1.892 8,6 135.223 77.208 29.977 7,6
Kéln 1.088 5,9 73.733 73.428 29.001 8,6
Miinchen 1.525 9,3 133.653 95.261 38.642 4,5
Stuttgart 637 6,0 64.177 109.029 31.954 5,3
Topstandorte 9,1 75.900 30.000 5,5

Quelle: Scope, BA

* Region Hannover
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MIETENTWICKLUNG

Handelsimmobilien Biiroimmobilien
Entwicklung der Spitzenmiete Entwicklung der Spitzenmiete
in % in %

10 Jahre 5 Jahre 2022 2023e 2024e 10 Jahre 5 Jahre 2022 2023e 2024e

2012- 2018- ggii. ggl. ggii. 2012- 2018- ggt. ggii. ggi.

2023 2023 Vorjahr Vorjahr Vorjahr 2023 2023 Vorjahr Vorjahr Vorjahr

Augsburg -22,7 -24,8 -7,4 -3,4 -1,5 56,8 42,3 28,6 2,8 1,4
Bremen -13,6 -16,9 -2,6 -3,6 -0,9 15,2 13,8 3,6 3,5 2,0
Darmstadt -45,0 -36,0 -8,4 -8,3 0,0 6,2 4,5 0,7 2,2 1,4
Dresden -16,7 -18,2 -5,3 -2,8 -17 59,7 40,7 4,9 11,8 2,6
Essen -37,3 -31,0 -10,3 -1,4 -1,4 221 14,0 1,8 1,8 1,2
Hannover -15,1 -17,4 -5,7 -4,8 -1,3 35,7 11,8 4,4 1,1 1,1
Karlsruhe -31,8 -27,2 -5,9 -6,3 -1,3 26,4 11,3 2,7 53 1,3
Leipzig -20,0 -20,0 -4,3 -9,1 0,0 51,0 34,1 2,9 57 2,2
Mainz -22,7 -22,7 -6,4 -3,4 -2,4 28,0 15,1 6,9 3,2 3,1
Mannheim -14,3 -20,0 -3,8 -4,0 -1,7 30,3 14,2 5,9 2,8 2,2
Mdiinster -15,2 -21,3 -3,2 -6,7 0,0 16,8 10,3 3,3 3,2 1,9
Nirnberg -0,7 -10,7 -2,1 -2,2 -3,0 30,8 13,3 3,0 0,0 1,2
Oberzentren 17,7 -19,8 -4,7 -4,3 -1,4 31,8 17,8 4,7 3,5 1,7
Berlin -5,6 17,7 -1,9 -3,8 0,0 97,8 32,8 7.4 2,3 2,2
Disseldorf 12,5 -4,3 0,0 -1,8 -0,7 44,4 41,6 22,6 11,1 2,5
Frankfurt -5,4 -11,7 0,0 -3,6 -1,0 31,4 16,5 4,7 2,2 2,2
Hamburg -8,7 -16,7 0,0 -5,0 -1,9 43,8 255 53 2,4 2,9
Koln -10,4 -15,7 -2,2 -2,3 -0,9 51,7 45,5 10,0 16,4 3,1
Miinchen -3,2 -11,6 0,0 -3,2 0,0 47,6 25,7 7,2 4,5 2,2
Stuttgart -17,0 -20,4 -2,4 -2,5 0,0 60,4 36,4 16,7 7.1 2,7
Topstandorte -5,5 -15,2 -1,0 -3,6 -0,5 55,6 29,6 8,6 4,8 2,5

Quelle: bulwiengesa, Prognose DZ BANK
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GLOSSAR

Biiroflaichenumsatz

Flachenneuzugang

Leerstandsquote

Kaufkraftkennziffer

Nettoanfangsrendite

Buroflache, die an einem Standort in einem Jahr durch Vermietung oder
Eigennutzung neu belegt wird. Vertragsverlangerungen sind nicht enthalten.
Fir den Zeitpunkt ist nicht der Beginn der tatsachlichen Flachennutzung,
sondern der Vertragsabschluss entscheidend.

Buronutzflache, die durch Neubau im jeweiligen Jahr fertiggestellt wurde.

Der Anteil der am Standort leer stehenden Biroflache in Relation zum
Flachenbestand.

Die einzelhandelsrelevante Kaufkraft definiert den Teil des Einkommens einer
Region, der den privaten Haushalten fiir den Einkauf im Einzelhandel zur Verfugung
steht. Die Kaufkraftkennziffer beschreibt die einzelhandelsrelevante Kaufkraft eines
Standorts in Relation zum bundesweiten Durchschnitt, der mit 100 Punkten
festgelegt ist.

Die anfangliche Mietrendite fiir Biro und Handel wird aus der Jahresnettomiete

im ersten Jahr nach dem Kauf, gekirzt um nicht umlagefahige Betriebskosten, und
dem Gesamtkaufpreis unter Berlicksichtigung von Erwerbsebenkosten ermittelt.
Die ausgewiesene Nettoanfangsrendite bezieht sich auf zentrale Lagen (City).

Oberzentren (Reg-12/Regional-12)

Spitzenmiete

Topstandorte (Top-7)

Zentralitatskennziffer

Quelle: bulwiengesa, DZ BANK

Flachen- bzw. einwohnergewichteter Index aus den Oberzentren Augsburg, Bremen,
Darmstadt, Dresden, Essen, Hannover, Karlsruhe, Leipzig, Mainz, Mannheim,
Minster und Nirnberg.

Die Spitzenmiete reprasentiert einen Mittelwert aus den obersten 3 bis 5 Prozent
der Vermietungen des Marktes, sodass der angegebene Wert nicht der absoluten
Top-Miete entspricht.

Flachen- bzw. einwohnergewichteter Index aus den sieben Topstandorten Berlin,
Dusseldorf, Frankfurt, Hamburg, KéIn, Minchen und Stuttgart.

Die Zentralitat wird ermittelt, indem der Einzelhandelsumsatz an einem

Standort durch die einzelhandelsrelevante Kaufkraft dividiert und anschliefend
mit 100 multipliziert wird. Ein Wert von mehr als 100 Punkten ergibt sich, wenn
der Einzelhandelsumsatz héher als die einzelhandelsrelevante Kaufkraft ausfallt
und dem Standort demzufolge zusétzlich Kaufkraft zuflief3t.
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Il. Pflichtangaben fiir Sonstige Research-Informationen und weiterfiihrende Hinweise

1.2

3.2

4.2

4.3

4.4

5.2

5.3

5.4

5.5

6.1

Verantwortliches Unternehmen

Diese Sonstige Research-Information wurde im Auftrag und in Kooperation mit der DZ HYP AG von der DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschafts-
bank, Frankfurt am Main (DZ BANK) als Wertpapierdienstleistungsunternehmen erstellt.

Sonstige Research-Informationen sind unabhangige Kundeninformationen, die keine Anlageempfehlungen fur bestimmte Emittenten oder bestimmte
Finanzinstrumente enthalten. Sie berlcksichtigen keine persénlichen Anlagekriterien.

Die Pflichtangaben fur Research-Publikationen (Finanzanalysen und Sonstige Research-Informationen) sowie weitere Hinweise, insbesondere zur
Conflicts of Interest Policy des DZ BANK Research sowie zu Methoden und Verfahren kénnen kostenfrei eingesehen und abgerufen werden unter:
www.dzbank.de/Pflichtangaben.

Zustandige Aufsichtsbehérden
Die DZ BANK wird als Kreditinstitut bzw. Wertpapierdienstleistungsunternehmen beaufsichtigt durch die:
- Europaéische Zentralbank - www.ecb.europa.eu
SonnemannstraBe 20 in 60314 Frankfurt / Main bzw.
- Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht - www.bafin.de
Marie-Curie-StraBe 24 - 28 in 60349 Frankfurt / Main

Unabhéngigkeit der Analysten

Research-Publikationen (Finanzanalysen und Sonstige Research-Informationen) der DZ BANK werden von ihren angestellten oder von ihr im Einzelfall
beauftragten sachkundigen Analysten unabhéngig und auf der Basis der verbindlichen Conflicts of Interest Policy erstellt.

Jeder Analyst, der in die Erstellung dieser Sonstigen Research-Publikation inhaltlich eingebunden ist, bestatigt, dass

- diese Research-Publikation seine unabhéangige fachliche Bewertung des analysierten Objektes unter Beachtung der Conflicts of Interest Policy der
DZ BANK wiedergibt sowie

— seine Vergutung weder vollstandig, noch teilweise, weder direkt, noch indirekt von einer in dieser Research-Publikation vertretenen Meinung ab-
hangt.

Aktualisierungen und Geltungszeitraume fiir Sonstige Research Informationen

Die Haufigkeit der Aktualisierung von Sonstigen Research-Informationen hangt von den jeweiligen makroékonomischen Rahmenbedingungen, den
aktuellen Entwicklungen der relevanten Markte, von MaBnahmen der Emittenten, von dem Verhalten der Handelsteilnehmer, der zustandigen Auf-
sichtsbehérden und der relevanten Zentralbanken sowie von einer Vielzahl weiterer Parameter ab. Die nachfolgend genannten Zeitrdume geben
daher nur einen unverbindlichen Anhalt daftir, wann mit einer neuen Anlageempfehlung gerechnet werden kann.

Eine Pflicht zur Aktualisierung Sonstiger Research-Informationen besteht nicht. Wird eine Sonstige Research Information aktualisiert, ersetzt diese
Aktualisierung die bisherige Sonstige Research Information mit sofortiger Wirkung.

Ohne Aktualisierung enden / verfallen Bewertungen / Aussagen mit Ablauf von sechs Monaten. Diese Frist beginnt mit dem Tag der Publikation.
Auch aus Griinden der Einhaltung aufsichtsrechtlicher Pflichten kénnen im Einzelfall Aktualisierungen Sonstiger Research-Informationen voruber-
gehend und unangekindigt unterbleiben.

Sofern Aktualisierungen zuktnftig unterbleiben, weil ein Objekt / Aspekt nicht weiter analysiert werden soll, wird dies in der letzten Publikation mit-
geteilt oder, falls eine abschlieBende Publikation unterbleibt, werden die Grinde fur die Einstellung der Analyse gesondert mitgeteilt.

Vermeidung und Management von Interessenkonflikten

Das DZ BANK Research verfligt Uber eine verbindliche Conflicts of Interest Policy, die sicherstellt, dass relevante Interessenkonflikte der DZ BANK, der
DZ BANK Gruppe, der Analysten und Mitarbeiter des Bereichs Research und Volkswirtschaft und der ihnen nahestehenden Personen vermieden werden
oder, falls diese faktisch nicht vermeidbar sind, angemessen identifiziert, gemanagt, offengelegt und tberwacht werden. Wesentliche Aspekte dieser
Policy, die kostenfrei unter www.dzbank.de/Pflichtangaben eingesehen und abgerufen werden kann, werden nachfolgend zusammengefasst.

Die DZ BANK organisiert den Bereich Research und Volkswirtschaft als Vertraulichkeitsbereich und schuitzt ihn durch Chinese Walls gegentiber anderen
Organisationseinheiten der DZ BANK und der DZ BANK Gruppe. Die Abteilungen und Teams des Bereichs, die Finanzanalysen erstellen, sind ebenfalls
mittels Chinese Walls, raumlichen Trennungen sowie durch eine Closed Doors und Clean Desk Policy geschiitzt. Uber die Grenzen dieser Vertraulich-
keitsbereiche hinweg darf in beide Richtungen nur nach dem Need-to-Know-Prinzip kommuniziert werden.

Insbesondere durch die in Absatz 5.2 bezeichneten und die weiteren in der Policy dargestellten MaBnahmen werden auch weitere, theoretisch denk-
bare informationsgestutzte personliche Interessenkonflikte von Mitarbeitern des Bereichs Research und Volkswirtschaft sowie der ihnen nahestehen-
den Personen vermieden.

Die Vergutung der Mitarbeiter des Bereichs Research und Volkswirtschaft hangt weder insgesamt, noch in dem variablen Teil direkt oder
wesentlich von Ertragen aus dem Investmentbanking, dem Handel mit Finanzinstrumenten, dem sonstigen Wertpapiergeschaft und / oder dem
Handel mit Rohstoffen, Waren, Wahrungen und / oder von Indizes der DZ BANK oder der Unternehmen der DZ BANK Gruppe ab.

Die DZ BANK sowie Unternehmen der DZ BANK Gruppe emittieren Finanzinstrumente fur Handel, Hedging und sonstige Investitionszwecke, die als
Basiswerte auch vom DZ BANK Research gecoverte Finanzinstrumente, Rohstoffe, Wahrungen, Benchmarks, Indizes und / oder andere Finanzkenn-
zahlen in Bezug nehmen kénnen. Diesbezugliche Interessenkonflikte werden im Bereich Research und Volkswirtschaft insbesondere durch die genann-
ten organisatorischen MaBnahmen vermieden.

Adressaten und Informationsquellen

Adressaten

Sonstige Research-Informationen der DZ BANK richten sich an Geeignete Gegenparteien sowie professionelle Kunden. Sie sind daher nicht geeignet, an
Privatkunden weitergegeben zu werden, es sei denn, (i) eine Sonstige Research-Information wurde von der DZ BANK ausdrutcklich als auch fur Privat-
kunden geeignet bezeichnet oder (ii) ihre ordnungsgeméBe Weitergabe erfolgt durch ein in einem Mitgliedstaaten des Européaischen Wirtschaftsraum
(EWR) oder der Schweiz zugelassenes Wertpapierdienstleistungsunternehmen an Privatkunden, die nachweisbar tber die erforderlichen Kenntnisse
und Erfahrungen verfiigen, um die relevanten Risiken der jeweiligen Sonstigen Research-Information verstehen und bewerten zu kénnen.

Sonstige Research-Informationen werden von der DZ BANK fur die Weitergabe an die vorgenannten Adressaten in den Mitgliedstaaten des Europai-
schen Wirtschaftsraum und der Schweiz freigegeben.


http://www.dzbank.de/Pflichtangaben
http://www.ecb.europa.eu
http://www.bafin.de
http://www.dzbank.de/Pflichtangaben
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6.2

Sonstige Research-Informationen durfen nicht in die Vereinigten Staaten von Amerika (USA) verbracht und / oder dort fur Transaktionen mit Kunden
genutzt werden. Die Weitergabe von Sonstigen Research Informationen in der Republik Singapur ist in jedem Falle der DZ BANK AG, Niederlassung
Singapur vorbehalten.

Wesentliche Informationsquellen

Die DZ BANK nutzt fur die Erstellung ihrer Research-Publikationen ausschlieBlich Informationsquellen, die sie selbst als zuverlassig betrachtet. Sie kann
jedoch nicht alle diesen Quellen entnommene Tatsachen und sonstigen Informationen selbst in jedem Fall nachprifen. Sofern die DZ BANK jedoch im
konkreten Fall Zweifel an der Verlasslichkeit einer Quelle oder der Richtigkeit von Tatsachen und sonstigen Informationen hat, wird sie darauf in der
Research-Publikation ausdrucklich hinweisen.

Wesentliche Informationsquellen fur Research-Publikationen sind:

Informations- und Datendienste (z. B. Reuters, Bloomberg, VWD, FactSet, Markit), zugelassene Rating-Agenturen (z.B. Standard & Poors, Moody's, Fitch,
DBRS), Fachpublikationen der Branchen, die Wirtschaftspresse, die zustandigen Aufsichtsbehérden, Informationen der Emittenten (z.B. Geschéafts-
berichte, Wertpapierprospekte, Ad-hoc-Mitteilungen, Presse- und Analysten-Konferenzen und sonstige Publikationen) sowie eigene fachliche, mikro-
und makroékonomische Recherchen, Untersuchungen und Auswertungen.

Ill. Rechtliche Hinweise

Dieses Dokument richtet sich an Geeignete Gegenparteien sowie professionelle Kunden. Es ist daher nicht geeignet, an Privatkunden weitergegeben
zu werden, es sei denn, (a) es ist ausdricklich als auch fur Privatkunden geeignet bezeichnet oder (b) die ordnungsgemaBe Weitergabe erfolgt durch
ein in Mitgliedstaaten des Europaischen Wirtschaftsraums (EWR) oder der Schweiz zugelassenes Wertpapierdienstleistungsunternehmen an Privatkun-
den, die nachweisbar Uber die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen verfigen, um die relevanten Risiken der jeweiligen Bewertung und / oder
Empfehlungen verstehen und einschatzen zu kénnen.

Es wurde von der DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main, Deutschland (,DZ BANK') erstellt und von der DZ BANK fur
die ausschlieBliche Weitergabe an die vorgenannten Adressaten in den Mitgliedstaaten des EWR und der Schweiz genehmigt.

Ist dieses Dokument in Absatz 1.1 der Pflichtangaben ausdrucklich als ,Finanzanalyse’ bezeichnet, gelten fur seine Verteilung gemaB den Nutzungsbe-
schrankungen in den Pflichtangaben die folgenden ergéanzenden Bestimmungen:

In die Republik Singapur darf dieses Dokument ausschlieBlich von der DZ BANK Uber die DZ BANK Singapore Branch, nicht aber von anderen Personen,
gebracht und dort ausschlieBlich an ,accredited investors’, and / oder ,expert investors‘weitergegeben und von diesen genutzt werden.

In die Vereinigten Staaten von Amerika (USA) darf dieses Dokument ausschlieBlich von der DZ BANK und tber Auerbach Grayson, nicht aber von
anderen Personen, gebracht und dort ausschlieBlich an ,major U.S. institutional investors’ weitergegeben und von diesen genutzt werden. Auch diese
Weitergabe ist nur erlaubt, sofern sich das Dokument nur auf Eigenkapitalinstrumente bezieht. Der DZ BANK ist es nicht erlaubt Transaktionen tber
Fremdkapitalinstrumente in den USA vorzunehmen.

Ist dieses Dokument in Absatz 1.1 der Pflichtangaben ausdrticklich als ,Sonstige Research-Information’ bezeichnet, gelten fur seine Verteilung nach den
Pflichtangaben die folgenden erganzenden Bestimmungen:

Sonstige Research-Informationen durfen nicht in die Vereinigten Staaten von Amerika (USA) verbracht und / oder dort fur Transaktionen mit Kunden
genutzt werden. Die Weitergabe von Sonstigen Research Informationen in der Republik Singapur ist in jedem Falle der DZ BANK AG, Niederlassung
Singapur vorbehalten.

Dieses Dokument darf in allen zuvor genannten Landern nur in Einklang mit dem jeweils dort geltenden Recht verteilt werden, und Personen, die in
den Besitz dieses Dokuments gelangen, sollen sich Gber die dort geltenden Rechtsvorschriften informieren und diese befolgen.

Dieses Dokument wird lediglich zu Informationszwecken tbergeben und darf weder ganz noch teilweise vervielfaltigt, noch an andere Personen wei-
tergegeben, noch sonst veroffentlicht werden. Samtliche Urheber- und Nutzungsrechte, auch in elektronischen und Online-Medien, verbleiben bei der
DZ BANK.

Obwohl die DZ BANK Hyperlinks zu Internet-Seiten von in diesem Dokument genannten Unternehmen angeben kann, bedeutet dies nicht, dass die
DZ BANK samtliche Daten auf der verlinkten Seite oder Daten, auf welche von dieser Seite aus weiter zugegriffen werden kann, bestatigt, empfiehlt
oder gewahrleistet. Die DZ BANK Ubernimmt weder eine Haftung fur Verlinkungen oder Daten, noch fur Folgen, die aus der Nutzung der Verlinkung
und / oder Verwendung dieser Daten entstehen kénnten.

Dieses Dokument stellt weder ein Angebot, noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Erwerb von Wertpapieren, sonstigen Finanz-
instrumenten oder anderen Investitionsobjekten dar und darf auch nicht dahingehend ausgelegt werden.

Einschatzungen, insbesondere Prognosen, Fair Value- und / oder Kurserwartungen, die fur die in diesem Dokument analysierten Investitionsobjekte
angegeben werden, kénnen maoglicherweise nicht erreicht werden. Dies kann insbesondere auf Grund einer Reihe nicht vorhersehbarer Risikofaktoren
eintreten.

Solche Risikofaktoren sind insbesondere, jedoch nicht ausschlieBlich: Marktvolatilitaten, Branchenvolatilitaten, MaBnahmen des Emittenten oder Ei-
genttmers, die allgemeine Wirtschaftslage, die Nichtrealisierbarkeit von Ertrags- und / oder Umsatzzielen, die Nichtverfugbarkeit von vollstandigen
und / oder genauen Informationen und / oder ein anderes spater eintretendes Ereignis, das sich auf die zugrundeliegenden Annahmen oder sonstige
Prognosegrundlagen, auf die sich die DZ BANK stutzt, nachteilig auswirken kénnen.

Die gegebenen Einschatzungen sollten immer im Zusammenhang mit allen bisher ver6ffentlichten relevanten Dokumenten und Entwicklungen, wel-
che sich auf das Investitionsobjekt sowie die fur es relevanten Branchen und insbesondere Kapital- und Finanzmarkte beziehen, betrachtet und bewer-
tet werden.

Die DZ BANK trifft keine Pflicht zur Aktualisierung dieses Dokuments. Anleger mussen sich selbst Gber den laufenden Geschaftsgang und etwaige
Veranderungen im laufenden Gesch&ftsgang der Unternehmen informieren.

Die DZ BANK ist berechtigt, wahrend des Geltungszeitraums einer Anlageempfehlung in einer Analyse eine weitere oder andere Analyse mit anderen,
sachlich gerechtfertigten oder auch fehlenden Angaben tber das Investitionsobjekt zu veréffentlichen.

Die DZ BANK hat die Informationen, auf die sich dieses Dokument stutzt, aus Quellen entnommen, die sie grundsatzlich als zuverlassig einschatzt. Sie
hat aber nicht alle diese Informationen selbst nachgepruft. Dementsprechend gibt die DZ BANK keine Gewahrleistungen oder Zusicherungen hinsicht-
lich der Genauigkeit, Vollstandigkeit oder Richtigkeit der in diesem Dokument enthaltenen Informationen oder Meinungen ab.
Weder die DZ BANK noch ihre verbundenen Unternehmen tGbernehmen eine Haftung fur Nachteile oder Verluste, die ihre Ursache in der Verteilung
und / oder Verwendung dieses Dokuments haben und / oder mit der Verwendung dieses Dokuments im Zusammenhang stehen.
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5. Die DZ BANK, und ihre verbundenen Unternehmen sind berechtigt, Investmentbanking- und sonstige Geschaftsbeziehungen zu dem / den Unter-
nehmen zu unterhalten, die Gegenstand der Analyse in diesem Dokument sind. Die Analysten der DZ BANK liefern im Rahmen des jeweils geltenden
Aufsichtsrechts ferner Informationen fur Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen.

Anleger sollten davon ausgehen, dass (a) die DZ BANK und ihre verbundenen Unternehmen berechtigt sind oder sein werden, Investmentbanking-,
Wertpapier- oder sonstige Geschafte von oder mit den Unternehmen, die Gegenstand der Analyse in diesem Dokument sind, zu akquirieren, und dass
(b) Analysten, die an der Erstellung dieses Dokumentes beteiligt waren, im Rahmen des Aufsichtsrechts grundsatzlich mittelbar am Zustandekommen
eines solchen Geschafts beteiligt sein kénnen.

Die DZ BANK und ihre verbundenen Unternehmen sowie deren Mitarbeiter konnten moéglicherweise Positionen in Wertpapieren der analysierten
Unternehmen oder Investitionsobjekte halten oder Geschafte mit diesen Wertpapieren oder Investitionsobjekten tatigen.

6. Die Informationen und Empfehlungen der DZ BANK in diesem Dokument stellen keine individuelle Anlageberatung dar und kénnen deshalb je nach
den speziellen Anlagezielen, dem Anlagehorizont oder der individuellen Vermogenslage fiir einzelne Anleger nicht oder nur bedingt geeignet sein.
Mit der Ausarbeitung dieses Dokuments wird die DZ BANK gegenuber keiner Person als Anlageberater oder als Portfolioverwalter tatig.

Die in diesem Dokument enthaltenen Empfehlungen und Meinungen geben die nach bestem Wissen erstellte Einschatzung der Analysten der DZ BANK
zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Dokuments wieder; sie konnen aufgrund kinftiger Ereignisse oder Entwicklungen ohne Vorankiindigung gean-
dert werden oder sich verandern. Dieses Dokument stellt eine unabhangige Bewertung der entsprechenden Emittenten beziehungsweise Investitions-
objekte durch die DZ BANK dar und alle hierin enthaltenen Bewertungen, Meinungen oder Erklarungen sind diejenigen des Verfassers des Dokuments
und stimmen nicht notwendigerweise mit denen der Emittentin oder dritter Parteien Uberein.

Eine (Investitions-)Entscheidung bezuglich Wertpapiere, sonstige Finanzinstrumente, Rohstoffe, Waren oder sonstige Investitionsobjekte sollte nicht
auf der Grundlage dieses Dokuments, sondern auf der Grundlage unabhéngiger Investmentanalysen und Verfahren sowie anderer Analysen, ein-
schlieBlich, jedoch nicht beschrankt auf Informationsmemoranden, Verkaufs- oder sonstige Prospekte erfolgen. Dieses Dokument kann eine Anlage-
beratung nicht ersetzen.

7. Indem Sie dieses Dokument, gleich in welcher Weise, benutzen, verwenden und / oder bei Ihren Uberlegungen und / oder Entscheidungen zugrunde
legen, akzeptieren Sie die in diesem Dokument genannten Beschrankungen, MaBgaben und Regelungen als fur sich rechtlich ausschlieBlich verbind-
lich.

Ergédnzende Information von Markit Indices Limited

Weder Markit noch deren Tochtergesellschaften oder irgendein externer Datenanbieter Gbernehmen ausdriicklich oder stillschweigend irgendeine
Gewahrleistung hinsichtlich der Genauigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitat der hierin enthaltenen Daten sowie der von den Empfangern der Daten
zu erzielenden Ergebnisse. Weder Markit noch deren Tochtergesellschaften oder irgendein Datenanbieter haften gegentber dem Empfanger der
Daten ungeachtet der jeweiligen Griinde in irgendeiner Weise fur ungenaue, unrichtige oder unvollstandige Informationen in den Markit-Daten oder
fur daraus entstehende (unmittelbare oder mittelbare) Schaden.

Seitens Markit besteht keine Verpflichtung zur Aktualisierung, Anderung oder Anpassung der Daten oder zur Benachrichtigung eines Empféangers
derselben, falls darin enthaltene Sachverhalte sich &ndern oder zu einem spateren Zeitpunkt unrichtig geworden sein sollten.

Ohne Einschrankung des Vorstehenden Gbernehmen weder Markit noch deren Tochtergesellschaften oder irgendein externer Datenanbieter lhnen
gegenuber irgendeine Haftung — weder vertraglicher Art (einschlieBlich im Rahmen von Schadenersatz) noch aus unerlaubter Handlung (einschlieBlich
Fahrlassigkeit), im Rahmen einer Gewahrleistung, aufgrund gesetzlicher Bestimmungen oder sonstiger Art - hinsichtlich irgendwelcher Verluste oder
Schaden, die Sie infolge von oder im Zusammenhang mit Meinungen, Empfehlungen, Prognosen, Beurteilungen oder sonstigen Schlussfolgerungen
oder Handlungen lhrerseits oder seitens Dritter erleiden, ungeachtet dessen, ob diese auf den hierin enthaltenen Angaben, Informationen oder Ma-
terialien beruhen oder nicht.

Dieses Dokument darf in der Bundesrepublik Deutschland an Privatkunden weitergegeben werden.



80

Regionale Immobilienzentren Deutschland

STANDORTE DER DZ HYP

Hauptstandort Hamburg
RosenstrafBe 2

20095 Hamburg

Postfach 10 14 46

20009 Hamburg

+49 40 3334-0
info@dzhyp.de

Standort Berlin
Pariser Platz 3
10117 Berlin

Standort Dusseldorf
Ludwig-Erhard-Allee 20
40227 Dusseldorf

Standort Frankfurt
CITY-HAUS |, Platz der Republik 6
60325 Frankfurt am Main

Hauptstandort Miinster

Sentmaringer Weg 1
48151 Minster
Postadresse:

48136 Mnster
+49 251 4905-0
info@dzhyp.de

Standort Hannover
Berliner Allee 5
30175 Hannover

Standort Kassel
MauerstraBBe 11
34117 Kassel

Standort Leipzig
Richard-Wagner-Stral3e 9
04109 Leipzig

Standort Miinchen
TurkenstraBe 16
80333 Munchen

Standort Niirnberg
Am Tullnaupark 4
90402 Nurnberg

Standort Stuttgart
Heilbronner Stral3e 41
70191 Stuttgart


mailto:info@dzhyp.de
mailto:info@dzhyp.de




Eine Ubersicht aller bisher erstellten
Immobilienmarktberichte der DZ HYP
finden Sie hier.

DZ HYP AG

RosenstraBle 2 Sentmaringer Weg 1
20095 Hamburg 48151 Miinster

Tel. +49 40 3334-0 Tel. +49 251 4905-0

dzhyp.de

Stand: Marz 2024


www.dzhyp.de/de/ueber-uns/markt-research/
https://www.dzhyp.de

