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GRUSSWORT

Sehr geehrte Damen und Herren,

Baden-Wurttemberg ist zweifelsfrei eines der wirtschaftlich erfolgreichsten
Bundeslander. Eine Starke, die sich auch an den Immobilienmarkten widerspiegelt.
Diese analysieren wir im vorliegenden Marktbericht in den Segmenten Bro,
Handel und Wohnen. Dabei betrachten wir den Ballungsraum Stuttgart mit der
Landeshauptstadt und funf angrenzenden Landkreisen sowie die Region Rhein-
Neckar mit den Stadten Heidelberg und Mannheim. Das rheinland-pfalzische
Ludwigshafen haben wir als Teil der Metropolregion ebenfalls einbezogen. Als
weitere Immobilienstandorte werden die Oberzentren Freiburg, Karlsruhe und
Ulm behandelt. Besonders interessant am , Landle” sind die Kontraste. Den indus-
triell gepragten Stadten Mannheim und Stuttgart stehen Dienstleistungszentren
wie Freiburg und Karlsruhe gegenuber.

Die Entwicklung an den Immobilienmarkten in Baden-Wurttemberg folgt grund-
satzlich den bundesweiten Trends steigender Wohnungs- und Biromieten bei
auBerst knappem Angebot, gerade auf dem Wohnungsmarkt. Der Burobestand
ist zwar vergleichsweise jung, doch moderne Flachen sind auch hier kaum verfiig-
bar. Aufgrund der wirtschaftlichen Starke ist das Mietniveau insgesamt hoher als
im Bundesdurchschnitt. Im Einzelhandel scheinen sich die Mieten allmahlich zu
stabilisieren. Hier sind die Perspektiven insbesondere fur den Top-Standort
Stuttgart und touristisch attraktive Oberzentren wie Heidelberg und Freiburg
durchaus positiv.

Als eine fihrende Immobilienbank in Deutschland analysieren wir regelmaBig die
Markte, in denen wir aktiv sind. Mit unseren Studien mochten wir insbesondere in
den Regionen zu einer héheren Markttransparenz beitragen. Der vorliegende
Bericht ist Bestandteil unserer Fachthemenreihe, im Rahmen derer wir regelmaBig
die Mérkte in den regionalen Immobilienzentren, an den sieben Top-Standorten
sowie in einzelnen Bundeslandern untersuchen.

Alle aktuellen Studien stehen Ihnen auf unserer Website unter
https://dzhyp.de/de/ueber-uns/markt-research zum Download zur Verfligung.
Printexemplare kénnen gern bei uns angefordert werden.

Mit freundlichen GruBen

Martin Merkel

Leiter Immobilienzentrum Stuttgart

DZ HYP

Mai 2024

Immobilienmarkt Baden-Wurttemberg
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IMMOBILIENMARKT BADEN-WURTTEMBERG
Wirtschaftliches Umfeld fiir den baden-wiirttembergischen Immobilienmarkt

Auf der EXPO in Dubai 2021/2022 stand zwischen 190 vertretenen Staaten auch ein
Pavillon von Baden-Wirttemberg. Dieser selbstbewusste Auftritt spiegelt auch die
wirtschaftliche Starke des Bundeslandes und die Bedeutung als europaischer Indus-
triestandort wider. Das Fundament bilden international bekannte und technologisch
fuhrende Mittelstandler wie Konzerne aus den Bereichen Fahrzeugbau, Elektronik
sowie Maschinenbau. Zahlen wie die hohe Wirtschaftsleistung je Einwohner oder die
niedrige Arbeitslosenquote belegen die gute Positionierung im Bundeslandvergleich.
Doch die Herausforderungen fiir die baden-wirttembergische Industrie haben etwa
durch den schwachen Welthandel, h6here Energiepreise oder den allgegenwartigen
Fachkraftemangel zugenommen. Die sinkende Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands
durch Burokratie und hohe Steuern sowie die Sorge vor Deindustrialisierung machen
dem exportorientierten und industrielastigen Bundesland ebenfalls zu schaffen.

Der Technologiestandort
Baden-Wiirttemberg steht im
Bundeslandvergleich gut da

Schmerzhaft waren Einschnitte vor allem bei der bedeutenden Auto- und Zuliefer-
industrie. Die in Sindelfingen produzierte Mercedes S-Klasse wird wohl auch weiter-
hin sowohl ein Symbol fiir wirtschaftlichen Erfolg als auch — wie seit Jahrzehnten —
eine Benchmark im Fahrzeugbau bleiben. Doch mit der Ausrichtung auf Elektro-
mobilitdt und dem von der EU beschlossenen Verbrenner-Aus kénnte Baden-
Wirttembergs Leitbranche vor einem weitreichenden Strukturwandel stehen. In der
Strukturstudie BW 2023 der Landesagentur e-mobil BW wurden dem erweiterten
Wertschépfungscluster Automobil 381.600 Beschaftigte (2022) zugeordnet. Durch
Effekte der Elektromobilitdt und allgemeinen Branchenentwicklungen wird bis 2030
ein Ruckgang auf 335.000 bis 360.000 Beschaftigte und bis 2040 auf unter 260.000
Beschaftigte prognostiziert. Dass es sich hierbei nicht um reine Zukunftsmusik
handelt, zeigt der von Unternehmen wie Bosch, Mercedes oder ZF angekiindigte
Stellenabbau als Folge des Strukturwandels und der schwachen Auftragslage im
Automobilgeschaft.

Autoindustrie vor Struktur-
wandel und Stellenbau durch
Elektromobilitat

Allzu viel Pessimismus ist beim Blick auf den Hochtechnologiestandort mit vielen
hervorragend ausgebildeten Fachkraften und den auf dem Weltmarkt mit immer
neuen Anforderungen erfahrenen Unternehmen sicher tbertrieben. Dennoch sind
zusatzliche Anstrengungen erforderlich, um den wirtschaftlichen Erfolg und den
damit verbundenen Wohlstand beizubehalten. Der Immobilienmarkt profitiert davon

von Arbeitskréften

Knappes Wohnungsangebot ist
limitierender Faktor fiir den Zuzug

BADEN-WURTTEMBERGISCHE OBERZENTREN IM VERGLEICH
SPITZENMIETE HANDEL UND BURO, ERSTBEZUGSMIETE WOHNEN
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STUTTGART IM VERGLEICH ZU BUNDESWEITEN TOPSTANDORTEN
SPITZENMIETE HANDEL UND BURO, ERSTBEZUGSMIETE WOHNEN
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mit einer anhaltend hohen Nachfrage nach Wohn- und Gewerbeimmobilien. Anderer-
seits sind die angespannten Wohnungsmarkte auch ein Standortrisiko fur Baden-
Wirttemberg. Fir den notwendigen Zuzug von Arbeitskraften aus dem In- und
Ausland wird Wohnraum benétigt, der vielerorts kaum noch verfugbar ist.
Wirtschaftliche Entwicklung und Demografie im Bundeslandvergleich
BEVOLKERUNGSENTWICKLUNG UBER ZEHN JAHRE GESAMTWIRTSCHAFTLICHES WACHSTUM UBER ZEHN JAHRE
EINWOHNERZAHL IN % (VON Q3/2013 BIS Q3/2023) REALES BRUTTOINLANDSPRODUKT IN % (VON 2013 BIS 2023)
Sachsen-Anhalt -2,9 = Saarland 10,2
Thiringen -1,7 == Bremen mm 39
Saarland 10,2 Sachsen-Anhalt = 48
Sachsen = 11 Nordrhein-Westfalen 7 2
Mecklenburg-Vorpommern - D1 Thiringen 82
Nordrhein-Westfalen 35 Rheinland-Pfalz 89
Rheinland-Pfalz —— 4 5 Schleswig-Holstein Q7
Niedersachsen s 48 Hamburg 10,1
Deutschland mmmmm— 48 Hessen 10,9
Bremen m—— 52 Niedersachsen 11,5
Brandenburg e 5 4 Deutschland e 11,9
Schleswig-Holstein e 53 Baden-Wiirttemberg — 123
Hessen E— G2 Sachsen mmm—— 128
Bayern I .6 Bayern e 157
Baden-Wirttemberg e 6,6 Brandenburg eeees——— 16,8
Hamburg | Mecklenburg-Vorpommern —— 17 1
Berlin ] Berlin I 30 8

Quelle: Destatis

Quelle: Destatis/VGR Lander

WIRTSCHAFTSLEISTUNG JE EINWOHNER

NOMINALES BRUTTOINLANDSPRODUKT PRO KOPF IN EURO (2023)
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Emm—— 35.715
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B_RUTTOL("')HNE UND -GEHALTER JE ARBEITNEHMER
JAHRLICH IN EURO (2023)

Sachsen-Anhalt == 38.624
Mecklenburg-Vorpommern mmmmmm 38882
Thiringen mmmmm 39,381
Brandenburg messssm 40.315
Sachsen I 40.432
Schleswig-Holstein m—— 41.880
Saarland =——— 43.389
Niedersachsen m————— 43695
Rheinland-Pfalz = 44 500
Nordrhein-Westfalen mees——— 46.666
Bremen maaessssssssssss 46858
Deutschland meeesssssss———— 47.064
Berlin me———————— 40 328
Bayern messsssssssssss——— 50.063
Baden-Wirttemberg s 50.204
Hessen mnessssssssssssssss—m 52 150
Hamburg eeessssssss—— 5/ 296

Quelle: Destatis/VGR Lander

Quelle: Destatis/VGR Lander

ARBEITSLOSENQUOTE
IN % (FEBRUAR 2024)
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OFFENTLICHE PRO-KOPF-VERSCHULDUNG
IN EURO JE EINWOHNER (Q2/2023)

Sachsen = 2115
Bayern mm 2481
Baden-Wirttemberg mmmm 4784
Mecklenburg-Vorpommern mmmmm 5619
Thiringen e 8178
Brandenburg mmmmmmm 8 190
Hessen s 38563
Insgesamt ms———= 9034
Rheinland-Pfalz === 9613
Niedersachsen = 0 635
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Hamburg s 17.868
Bremen maaesssssssssssssss————mm 32,793

Quelle: Bundesagentur fiir Arbeit

Quelle: Destatis
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Trotz fehlender Wohnungen und hoher Mieten wuchs die Bevédlkerung in Baden- Baden-Wiirttembergs Bevolkerung
Wirttemberg binnen zehn Jahren um fast 7 Prozent und damit 2 Prozentpunkte wachst liberdurchschnittlich kraftig
kraftiger als im bundesweiten Durchschnitt. Noch starkere Zuwachse verzeichneten

lediglich die beiden Stadtstaaten Berlin und Hamburg. Zur hohen Anziehungskraft

des nach Einwohnerzahl drittgréRten Bundeslandes trugen vor allem der Fach-

kraftebedarf der Wirtschaft und das hohe Einkommensniveau bei. Trotz der Gber-

durchschnittlich ausgepragten Zuwanderung ist die Arbeitslosenquote mit 4 Prozent

niedrig.
Mit einer Wirtschaftsleistung von 615 Milliarden Euro (2023) steuerte Baden-Wurt- Im Bundeslandvergleich schneidet
temberg — bei einem Bevolkerungsanteil von 13 Prozent — 15 Prozent zum Brutto- Baden-Wiirttemberg gut ab

inlandsprodukt bei. Dabei sank die Wirtschaftsleistung 2023 mit 0,6 Prozent aller-
dings etwas stérker als das Bruttoinlandsprodukt der Bundesrepublik mit einem
Minus von 0,3 Prozent. Dagegen wurde 2023 bei der Wirtschaftsleistung pro Kopf
von 54.300 Euro im Jahr der bundesweite Durchschnitt um 11,5 Prozent Gbertroffen.
Einen guten Wert erreicht das Bundesland auch hinsichtlich seiner Verschuldung mit
4.800 Euro je Einwohner. Im Durchschnitt sind die Bundeslander pro Kopf doppelt
so hoch verschuldet. Es geht allerdings auch besser, denn Bayern und Sachsen
kommen mit etwa der Halfte an 6ffentlichen Schulden aus. Eine Spitzenposition

wird auch im Bildungsbereich verfehlt. Im INSM Bildungsmonitor 2023 lag das
Bundesland auf dem fiinften Platz.

Am Immobilienmarkt schlagt sich der wirtschaftliche Erfolg in hohen Mieten und Der Immobilienmarkt folgt weit-
Kaufpreisen nieder. Die Werte weichen dabei allerdings nur moderat vom bundes- gehend bundesweiten Trends
weiten Durchschnitt ab. Die Marktentwicklung folgt im Wesentlichen den tber-

greifenden Trends in Deutschland. Dazu zéhlen etwa das durch Zuwanderung

gepragte und starken Schwankungen unterworfene Bevolkerungswachstum,

Homeoffice und E-Commerce.

Im vorliegenden Marktbericht betrachten wir die Segmente Handel, Biro und Marktbericht Baden-Wiirttemberg
Wohnen. Regionale Schwerpunkte bilden der Ballungsraum Stuttgart mit der analysiert die Segmente Handel,
Landeshauptstadt und fiinf angrenzenden Landkreisen sowie die Region Rhein- Biiro und Wohnen

Neckar mit den Stadten Heidelberg und Mannheim. Das rheinland-pfalzische
Ludwigshafen haben wir als Teil der Metropolregion ebenfalls einbezogen. Als
weitere Immobilienstandorte werden die Oberzentren Freiburg, Karlsruhe und
Ulm betrachtet. Interessant ist der Kontrast der Standorte. Den starker industriell
gepragten Stadten Mannheim und Stuttgart stehen Dienstleistungszentren wie
Freiburg und Karlsruhe gegenuber. Insgesamt leben in den analysierten Immo-
bilienstandorten tber 4,1 Mio. Menschen, rund 36 Prozent der Einwohner Baden-
Wirttembergs.

Auf den folgenden Seiten betrachten wir zunachst den Innenstadthandel in

Baden-Wurttemberg. Daran schlie3en sich ab Seite 12 der Biro- und ab Seite 19
der Wohnungsmarkt an. Die Profile der einzelnen Standorte finden sich auf den Freiburg
Seiten 28 bis 57.
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HANDELSIMMOBILIEN

Anhaltende Belastungen, aber auch wieder mehr Interesse an Verkaufsflachen

Die Belastungen fiir den Handel wollen nicht enden. 2022 bremste nach zwei Pan- Das 2023 triibe Umfeld fiir den
demiejahren die hohe Inflation, 2023 kam eine Rezession hinzu. Aber auch die Handel wird 2024 wohl auch nicht
Nachrichtenlage mit Kriegen, Klimawandel, Naturkatastrophen, Handelskonflikten, wesentlich besser

Wohnungsmangel oder dem Regierungsstreit triiben die Stimmung im Land. Es
Uberrascht 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
Weihnachtsgeschéaft an. Zudem sind die Aussichten fir das laufende Jahr nicht viel
besser. Die Wirtschaft findet nur langsam den Weg aus der Rezession heraus. Und
in der Industrie nehmen die Sorgen um die Sicherheit der Arbeitsplatze zu.

Die Einzelhandelsumsatze konnten 2023 zwar wie im Vorjahr zulegen, doch waren Das Umsatzplus im Handel ist
fir das Plus erneut die inflationsbedingt héheren Verkaufspreise verantwortlich. ausschlieBlich den inflationsbedingt
Nominal stieg der Einzelhandelsumsatz um 2,3 Prozent, ging aber real um 3,3 Pro- hoheren Preisen geschuldet

zent zuriick. Durch die gegenlaufige Entwicklung klaffen nun der nominale und der
reale Einzelhandelsumsatz weit auseinander. Die schwache Entwicklung spiegelt
das vom ifo Institut ermittelte eher schwache Geschéaftsklima im Einzelhandel wider.

DURCH DIE HOHE INFLATION KLAFFEN DER NOMINALE UND DER DIE TRUBE STIMMUNG DER EINZELHANDLER HAT SICH ZULETZT
REALE EINZELHANDELSUMSATZ WEIT AUSEINANDER WIEDER VERBESSERT
EINZELHANDELSUMSATZ 2015 = 100 (FEBRUAR 2024) SALDO POSITIVER UND NEGATIVER ANTWORTEN IN % (APRIL 2024)
140 40
135 30
130 20
125 10
120 0
115 -10
110 -20
105 -30
100 -40

95 -50

90 -60

2015 2017 2019 2021 2023 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
Einzelhandel real ~ == Einzelhandel nominal Einzelhandel Geschaftsklima insgesamt

Quelle: Destatis Quelle: ifo-Institut

Die eigentlich krisenresistente Nahversorgung litt unter den hohen Preiszuwachsen Der Lebensmittelhandel litt beson-
bei Lebensmitteln und dem zunehmenden Spardruck bei den privaten Haushalten. ders unter der hohen Inflation, der
Der wahrend der Pandemie eingebrochene Modehandel konnte sich hingegen ein Modehandel erholte sich etwas
wenig erholen. Seit Anfang 2022 legten die Umséatze hier sogar real etwas zu. Aller-

dings haben die Modeumsatze damit nicht das Niveau vor der Pandemie erreicht.

Hinzu kommt ein zunehmender Kostendruck durch héhere Energiepreise und stei-

gende Gehélter sowie fehlendes Verkaufspersonal durch den Fachkraftemangel. Die

Belastungen der Handler gehen mit zahlreichen Insolvenzen — oft im Modehandel —

einher. 2024 setzte sich diese Entwicklung — etwa bei BodyShop, McTrek oder Sgr —

weiter fort. Besser sieht es dank kaufkraftiger Kunden im Luxussegment aus.

Der Strukturwandel im Handel durch E-Commerce betrifft insbesondere den Trotz Riickgang nach der Pandemie
innerstadtischen Handel. Der etwa zur Jahrtausendwende begonnene Aufschwung hélt das E-Commerce-Wachstum an
des Onlinehandels hat dessen Marktanteil auf 13 Prozent steigen lassen. Durch
Corona-SchutzmafRnahmen und Lockdowns kletterte der Anteil zeitweilig sogar
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auf 15 Prozent. Nach dem Ende der Pandemie sank der Wert zwar wieder, liegt
aber dennoch um 2 Prozentpunkte héher als 2019. Allerdings hat auch das
Wachstumstempo des Onlinehandels nachgelassen. Neben der Schwéche des
Einzelhandels insgesamt diirfte sich dabei auch der teilweise schon hohe Marktanteil
bremsend auswirken. Im Kernsortiment des Cityhandels werden Marktanteile von

40 Prozent und mehr erzielt. Einstellig ist der Onlineanteil dagegen in den Bereichen
Heimwerken und Garten sowie — ganz am unteren Ende der Skala — in der
Nahversorgung.

Trotz E-Commerce-Boom setzte der Innenstadthandel lange Zeit auf Expansion. Die  Trotz des Erfolgs von E-Commerce

hohe Nachfrage nach Verkaufsflachen ging mit kraftigen Mietzuwachsen und dem hielt die Neuentwicklung von
Bau zahlreicher innerstadtischer Einkaufszentren einher. 2024 kommt mit dem Einkaufszentren an

Westfield Hamburg-Uberseequartier — vermutlich als Schlusspunkt dieser Entwick-

lung — noch ein sehr groRes hinzu. Anstelle klassischer Einkaufszentren fokussieren

sich die Planungen nun eher auf Outlet-Center oder Mixed-Use-Konzepte fir die

Stadte. Davon abgesehen leidet die Realisierung von Handelsentwicklungen auch

unter den gestiegenen Bau- und Finanzierungskosten.

Einige Vorhaben wurde zudem durch die Insolvenzen grofRer Projektentwickler wie Projektentwickler-Insolvenzen
Signa, Centrum oder Gerchgroup zumindest vorlaufig gestoppt. Der Stillstand bei konnten Innenstadte mit still-
grofen Bauprojekten in prominenten Innenstadtlagen kann sich zudem negativ auf stehenden Baustellen belasten
deren Umfeld auswirken. Insgesamt diirfte die innerstadtische Verkaufsflache in den

kommenden Jahren durch die Umnutzung von Handelsobjekten wie Kaufhdusern

allmabhlich sinken.

DER ONLINE-HANDEL HAT KRAFTIG AN BEDEUTUNG ZUGELEGT BIS ZULETZT NAHM DIE ZAHL DER SHOPPINGCENTER NOCH ZU
L.S.: UMSATZ IN MRD. EURO, R.S. ANTEIL IN % L.S.: ANZAHL, R.S.: FLACHE IN EINKAUFSZENTREN IN MIO. M?
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Quelle: HDE Quelle: EHI Retail Institute
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Der Parallelbetrieb von engmaschigen Filialnetzen und Online-Shops trieb zwar Mietriickgang setzte schon vor
die Kosten, nicht aber den Umsatz in die Héhe. Deshalb setzte die Konsolidierung Corona ein: Teure engmaschige
im Cityhandel schon vor der Pandemie ein und beendete den Mietanstieg in den Filialnetze zwangen zum Sparen

1A-Lagen. Nach einer kurzen Stagnationsphase gehen die Mieten seit 2018
vielerorts zuriick. Corona und etwas spater die Inflation beschleunigten die Talfahrt
weiter. Der von der Pandemie verursachte Umsatzeinbruch zwang die Filialisten
zudem zum beschleunigten Rickzug. Manche Ketten gaben 30 Prozent ihrer
Standorte auf, andere zogen sich ganz zurlick. Zum Leerstand tragen aber auch
Insolvenzen wie beim Warenhauskonzern Galeria bei. Ob die 2023 erfolgte dritte
Insolvenz eine neue Chance — abgekoppelt von der Signa-Gruppe — bietet oder
das Aus bedeutet, bleibt abzuwarten. Im letzteren Fall diirfte die Vermietung der
Warenhausimmobilien mit Blick auf die oberen Geschosse schwierig werden.
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NACH LANGEM ANSTIEG, STAGNATION UND KRAFTIGEM RUCKGANG DAS INTERESSE AN INNENSTADTFLACHEN NAHM 2023 WIEDER ZU
SCHEINEN SICH DIE SPITZENMIETEN NUN ZU STABILISIEREN GEFRAGT SIND VOR ALLEM FLACHEN IN DEN TOPSTANDORTEN
L.S.: VERANDERUNG IN %, R.S.: MIETE IN EURO JE M? L.S.: FLACHE IN TSD. M?, R.S.: ANTEIL IN %
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Anteil Topstandorte (R.S.)

Quelle: bulwiengesa nur Topstandorte Quelle: BNP Paribas Real Estate

Leerstande finden sich in praktisch allen Innenstadten und Einkaufszentren. Das Eigentiimer werden durch die
Ausmal ist unterschiedlich. Bei manchen Centern ist die Flachenbelegung durch Entwicklung im Handel mehrfach
den Handel so niedrig, dass die Objekte im Ganzen oder teilweise umgenutzt belastet

werden. Mit Parkhaus und meist guter Erreichbarkeit sind sie gut fur Biroflachen,
Freizeit- oder Bildungseinrichtungen sowie Facharztzentren geeignet. Die Mieten
der alternativen Nutzungen kénnen allerdings deutlich unter denen des Handels
liegen. Insgesamt werden die Eigentimer durch die Entwicklung im Handel mehr-
fach belastet. Die Mieteinnahmen sinken durch Leersténde, gefallene Mieten

und nachverhandelte Mietvertrage. Zudem haben sich die Mietvertragslaufzeiten
verkirzt. Zugleich muss in die Attraktivitdt beziehungsweise die Umnutzung der
Objekte investiert werden.

Neben der an vielen Standorten anzutreffenden Umwandlung von Handelsobjekten Flachenumnutzung und Angebots-
in Mixed-Use-Objekte hat sich die Nachfrage nach Handelsflachen stabilisiert. Dazu  vielfalt unterstiitzen die Innenstadt-
haben die durch Leerstande bessere Verfligbarkeit von attraktiven Flachen sowie die  entwicklung

spurbar niedrigeren Ladenmieten beigetragen. Neben neuen Filialketten sind dort

auch bislang nicht vertretene Anbieter wie etwa die Hersteller von Elektrofahrzeugen

anzutreffen. Damit verbessert sich die Angebotsvielfalt in der Innenstadt. Bei neuen

Mietabschlissen stehen die Immobilieneigentimer allerdings vor einem Dilemma:

Die City profitiert von einem breitgefacherten Angebotsmix aus Kommerz und Kultur,

doch die Vermieter sind auf Mieteinnahmen angewiesen und kénnen deshalb nicht

immer in diesem Sinne handeln. Sinkt jedoch die Attraktivitat der Innenstadt durch

Leerstande oder ein wenig zugkraftiges Angebot, droht eine Abwartsspirale. Um dem

entgegenzuwirken, greifen viele Stadte mit neuen Innenstadtkonzepten ein oder

mieten selbst Flachen fur eine kulturelle Zwischennutzung. Teilweise kaufen die

Stédte auch Handelsimmobilien, um dauerhafte Leerstdnde zu vermeiden.

Marktumfeld fiir den Einzelhandel

Das Konsumklima hat sich zwar seit dem Tiefststand im Herbst 2022 erholt, es fallt Konsumentenstimmung féllt auch
aber weiterhin eher niedrig aus. In den zurlickliegenden Monaten ist zudem keine weiterhin eher niedrig aus
spurbare Verbesserung sichtbar. Fortgesetzte Negativmeldungen aus der Wirtschaft,

Stellenstreichungen in der Industrie oder die vielen internationalen Krisenherde sind

die Ursachen. Die schwache Konjunktur bremst auch den Arbeitsmarkt, was sich

etwa in einer steigenden Arbeitslosenquote oder dem Stellenabbau in der Industrie

zeigt. Doch die insgesamt robuste Verfassung des Arbeitsmarkts halt an. So ist die

Arbeitslosenquote weiterhin eher niedrig und die Beschaftigung rekordhoch.
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DIE KONSUMSTIMMUNG WIRD VOM SCHWACHEN KONJUNKTUR-
UMFELD UND DEN GESTIEGENEN PREISEN BELASTET
KONSUMKLIMA IN PUNKTEN (APRIL 2024)

DURCH DIE KONJUNKTURFLAUTE STEIG DIE ARBEITSLOSIGKEIT IN
BADEN-WURTTEMBERG, BLEIBT DABEI ABER NIEDRIG
L.S.: ARBEITSLOSENZAHL IN TSD., R.S.: IN % (Q4 2023)
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Positiv ist, dass die Reallohnentwicklung dank der deutlich zurlickgegangenen
Inflation wieder in den positiven Bereich zurlickgekehrt ist. Im vierten Quartal 2023
stiegen die Realléhne um 1,8 Prozent gegeniber dem Vorjahr. Durch den zuvor
kraftigen Riickgang sind sie allerdings noch rund 6 Prozent niedriger als 2019. Somit
wachst die reale Kaufkraft wieder, sie wird aber wohl erst in zwei oder drei Jahren
wieder das vor der Pandemie erreichte Niveau aufweisen.

Ebenfalls erfreulich ist, dass es die Kunden trotz der Konsumschwache wieder zahl-
reich in die Innenstadte zieht. Auch wenn sich die Umsatze nicht entsprechend erholt
haben, sind gut besuchte Innenstadte besser als leere. Ebenfalls positiv ist das
Bevolkerungswachstum. Bezogen auf Baden-Wiirttemberg stieg die Bevolkerung
von 2013 bis 2023 um 700.000 Menschen auf 11,3 Mio. Einwohner. Damit hat sich
das Kundenpotenzial binnen zehn Jahren um gut 7 Prozent ausgeweitet. AuRerdem
hat sich das Tourismusgeschéft nach der Pandemie rasch erholt. Die Ubernach-
tungszahlen haben wieder fast das hohe Niveau von 2019 erreicht.

Reallohnentwicklung kehrt in den
positiven Bereich zuriick

Gut fiir den Handel: Die Innenstéadte
sind wieder voll, die Bevolkerung
wachst und der Tourismus hat sich
gut erholt

REALL("')!_-INE KONNTEN ENDE 2023 WIEDER SICHTBAR ZULEGEN
IN % GGU. VORJAHR

DIE KUNDENFREQUENZ IN DEN EINKAUFSMEILEN HAT SICH ERHOLT
INDEX PASSANTENFREQUENZ (2019 = 100)
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Marktentwicklung an den baden-wiirttembergischen Standorten

Die untersuchten Standorte haben wie Uberall spirbar unter den Belastungen fir
den Innenstadthandel gelitten. Die Spitzenmiete gingen von 2018 bis 2023 sowohl in
Stuttgart als auch in den Oberzentren um jeweils rund 20 Prozent zurtick. Lediglich
im baustellengeplagten Karlsruhe gab sie etwas kraftiger nach. GroRe standortspe-

Die Handelskrise hat die baden-
wiirttembergischen Standorte
ahnlich intensiv wie andere
Regionen getroffen

zifische Unterschiede wie in anderen Regionen waren in Baden-Wiurttemberg nicht
zu beobachten. Etwas ausgepragter fielen die Standortunterschiede aber davor aus.
So ging die Spitzenmiete in Karlsruhe zwischen 2013 und 2018 zuriick, wohingegen
sie in Freiburg noch sichtbar zulegen konnte. In Heidelberg, Mannheim, Stuttgart und
Ulm weiteten sich die Mieten in diesem Zeitraum aber kaum noch aus.

BADEN-WURTTEMBERGS OBERZENTREN FOLGEN DEM BUNDES-
TREND, STUTTGARTS MIETE ENTWICKELT SICH SCHWACHER
SPITZENMIETE IM HANDEL IN EURO JE M?
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Wahrend sich die durchschnittliche Mietentwicklung der baden-wurttembergischen
Oberzentren auch auf lange Sicht eng an den bundesweiten Vergleichsindex
anschmiegt, hinken die Stuttgarter Innendstadtmieten den Topstandorten insgesamt

Quelle: bulwiengesa, DZ BANK

Oberzentren folgen dem
bundesweiten Durchschnitt,
Stuttgart fallt deutlich zuriick

hinterher. 2008 lag die Stuttgarter Spitzenmiete noch gleichauf mit dem Durchschnitt
der Topstandorte, 2023 lag sie dagegen um gut ein Viertel darunter.

DER MIETRUCKGANG IN DEN BADEN-WURTTBERGISCHEN
INNENSTADTEN UNTERSCHEIDET SICH KAUM
VERANDERUNG DER SPITZENMIETE IN %
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MANNHEIM UND FREIBURG ZAHLEN ZU DEN OBERZENTREN MIT
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Die durchschnittliche Spitzenmiete in den baden-wirttembergischen Oberzentren Freiburg ist nach Stuttgart der
entspricht mit 106 Euro je Quadratmeter dem bundesweiten Durchschnitt. In Mann- teuerste Handelsstandort in
heim und Freiburg liegen die Mieten mit 120 beziehungsweise 130 Euro je Quadrat- Baden-Wiirttemberg

meter etwas dartiber. Wahrend Heidelberg mit 100 Euro je Quadratmeter gerade

noch den dreistelligen Bereich erreicht, liegen die Spitzenmieten in Ulm mit 97 Euro

je Quadratmeter leicht und in Karlsruhe mit 75 Euro je Quadratmeter deutlich

darunter. Die Stuttgarter Spitzenmiete zeigt sich seit einigen Quartalen stabil mit

195 Euro je Quadratmeter. Der bundesweite Vergleichswert der Topstandorte fallt

mit knapp Uber 250 Euro je Quadratmeter aber spirbar héher aus.

KRAFTIGES BEVOLKERUNGSPLUS IN DEN MEISTEN BADEN- DAS GASTEGESCHAFT HAT OFT EINE HOHE BEDEUTUNG FUR DEN
WURTTEMBERGISCHEN STADTEN EINZELHANDEL
EINWOHNERWACHSTUM IN % VON 2013 BIS 2023 UBERNACHTUNGEN JE 1.000 EINWOHNER (2022)
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Die betrachteten baden-wirttembergischen Einzelhandelsstandorte profitieren von Steigende Einwohnerzahlen und
insgesamt guinstigen Rahmenbedingungen. Dazu z&hlen eine spurbar wachsende Touristen vergroBern das
Einwohnerzahl sowie ein solides — mit Blick auf Freiburg und Heidelberg sogar sehr ~ Kundenpotenzial
ausgepragtes — Tourismusgeschaft. Beides wirkt sich positiv auf das Kundenpoten-
zial aus. Lediglich Karlsruhe schneidet sowohl beim Bevélkerungsplus als auch beim
Gasteaufkommen sichtbar schwacher ab als die ibrigen Standorte, was zur
schwacheren Mietenwicklung beigetragen haben kénnte.
LEDIGLICH STUTTGART UND ULM ERREICHEN HOHE WERTE BADEN-WURTTEMBERGISCHE EINZELHANDELSSTANDORTE
HINSICHTLICH DER KAUFKRAFT ERREICHEN SOLIDE BIS GUTE ZENTRALITATSWERTE
KAUFKRAFTKENNZIFFER IN PUNKTEN (2023) ZENTRALITATSKENNZIFFER IN PUNKTEN (2023)
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Verglichen mit den anderen Bundeslandern schneidet Baden-Wurttemberg bei der
Einkommensentwicklung gut ab. Daher sollten die Stadte hier von einer Gberdurch-
schnittlich hohen Kaufkraft profitieren. Mit Blick auf die betrachteten Stadte trifft das
jedoch lediglich auf Stuttgart und Ulm mit weit Gberdurchschnittlichen Kennziffern
zu. In den anderen Standorten belastet offenbar der hohe Anteil Studierender die
durchschnittliche Kaufkraft. Die Zentralitdtswerte reichen von soliden Werten in
Heidelberg, Karlsruhe und Stuttgart bis zu hohen Zentralitdtskennziffern fiir Freiburg,
Mannheim und Ulm.

Fazit Einzelhandelsimmobilien: Mietriickgang wird schwacher

Der Innenstadthandel steht im Wettbewerb mit den auch dank Homeoffice erfolg-
reicheren Stadtteillagen, peripheren Einkaufs- und Outlet-Centern und naturlich
E-Commerce. Doch das nach wie vor vorhandene Interesse an innerstadtischen
Verkaufsflachen zeigt, dass die Produktprasentation am Bildschirm nicht ausreicht,
um potenzielle Kaufer zu begeistern. Das gilt insbesondere fiir Topstandorte wie
Stuttgart sowie fiir Oberzentren mit attraktiven Innenstadten und mit einem ausge-
pragten Tourismusgeschaft, wo mit einer hohen Passantenfrequenz viele potenzielle
Kunden erreicht werden. Der stationdre Handel hat eine Zukunftsperspektive, wenn-
gleich der Verkaufsflachenbedarf dauerhaft niedriger als vor der Pandemie ausfallen
dirfte.

Das deutlich gesunkene Mietniveau und die derzeit gute Verfugbarkeit von Verkaufs-
flachen erleichtert den Handlern den Abschluss neuer Mietvertrage. Zudem reduziert
sich ihr Risiko mit den verkirzten Vertragslaufzeiten. Dieses Interesse unterstitzt die
Stabilisierung der Spitzenmieten. Jedoch werden in den Mietvertragen zunehmend
Umsatzmieten vereinbart, die das wirtschaftliche Risiko in die Richtung des Ver-
mieters verlagern. Insgesamt erwarten wir 2024 aufgrund des schwachen Umfelds
fur den Handel sowie weiterhin auftretender Insolvenzen bei Retailketten mit einem
noch leicht riicklaufigen Mietniveau. Die Nachfrage nach grof3en Verkaufsflachen ist
weiterhin schwach ausgepragt.

Fir einen weiterhin lebhaften Innenstadthandel ist es wichtig, dass die Attraktivitat
der Innenstadte erhalten bleibt. Hohe Leerstande, FilialschlieBungen und E-Com-
merce haben Birgern, Politikern und Immobilieneigentimern die Notwendigkeit
daflr vor Augen gefiihrt. Fur die Shoppingstandorte in Baden-Wirttemberg sind

die Aussichten aber vergleichsweise gut. Mit einer wachsenden Bevdlkerung, solider
Kaufkraft, geringer Arbeitslosigkeit und zumeist zahlreichen Touristen lassen sich
die Herausforderungen fiir den Innenstandhandel leichter bewaltigen. Die
Erfolgsaussichten fir neue City-Konzepte dirften davon profitieren.

BUROIMMOBILIEN

Nicht nur die schwache Konjunktur bremst den Buromarkt

Die Konjunktur hat einen erheblichen Einfluss auf die Bliromarktaktivitat, die im
Rezessionsjahr 2023 dementsprechend schwach ausfiel. Gebremst wurde die
deutsche Wirtschaft von privater Konsumzuriickhaltung, riicklaufigen Bauinvestiti-
onen, héheren Energiepreisen, schwacheren Exporten nach China, geopolitischen
Krisen und nicht zuletzt viel Burokratie. Deutschland als derzeit weltweit drittgréRte
Volkswirtschaft weist zudem Schwachen in der Infrastruktur, am Energiemarkt oder
bei der Digitalisierung auf und fallt damit im internationalen Standortwettbewerb
zurlick. Fehlende Fachkrafte und der Renteneintritt der Babyboomer sind weitere
Erschwernisse.

Immobilienmarkt Baden-Wurttemberg

Nur Stuttgart und Ulm kénnen mit
hoher Kaufkraft gldanzen

Einzelhandel an Topstandorten hat
eine gute Perspektive

Spitzenmieten diirften sich
allmahlich stabilisieren

Der Strukturwandel im Handel lasst
sich mit einem soliden Fundament
leichter bewdltigen

Deutschlands konjunkturelle
Schwiéche bremst den Biiromarkt
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DIE REZESSION DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT BREMST DIE NEW WORK UND ESG VERANDERN DIE BURONACHFRAGE: LEER-
VERMIETUNGSAKTIVITAT BEI BUROFLACHEN STAND UND SPITZENMIETE STEIGEN GLEICHZEITIG
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 Biuroflachenumsatz als Gradmesser der Biromarktaktivitat bildet die Konjunktur-
schwache sichtbar ab. Zur besseren lllustration des wirtschaftlichen Einflusses

ist der Flachenumsatz in der entsprechenden Abbildung um drei Quartale
zurlckverlegt. Im Durchschnitt der zurtickliegenden zehn Jahre konnten an den
sieben Topstandorten pro Quartal rund 800.000 Quadratmeter vermietet werden.
Dagegen sank die Vermietungsleistung 2023 um 30 Prozent auf lediglich

550.000 Quadratmeter. Die im Gesamtjahr vermietete Buroflache von 2,2 Mio.
Quadratmetern entspricht dem niedrigsten Wert seit 2009, als die internationale
Finanzmarktkrise den Biromarkt Iahmte. Im Rekordjahr 2017 erreichte der
Flachenumsatz dagegen 3,9 Mio. Quadratmeter. Der Bliromarkt duirfte wieder
anspringen, wenn die Wirtschaft auf den Wachstumspfad zurtickkehrt. Allerdings
zeichnet sich wohl bis 2025 kein kraftiger konjunktureller Riickenwind ab, sondern
eine eher schwache Erholung.

Der Buromarkt diirfte aber auch gebremst werden, weil das Flachenangebot oft nicht
dem Suchprofil der Nachfrager entspricht. Die Unternehmen wiinschen sich moder-
ne Flachen fir die Umsetzung hybrider Biiroarbeitskonzepte, die hohe Anforder-
ungen an die Nachhaltigkeit erfiillen und vorzugsweise zentral gelegen sind. Attrak-
tive Buros sollen eine héhere Blroanwesenheit unterstitzen und die Kommunikation

Ein kraftiger Aufschwung am Biiro-
markt ist angesichts der verhaltenen
wirtschaftlichen Entwicklung
unwahrscheinlich

Klimawandel und Homeoffice haben
das Suchprofil am Biiromarkt
nachhaltig verdndert

MITTELGROBE FLACHEN SIND DIE GEWINNER AM BUROMARKT 2023,  TEURE BUROGEBAUDE: DER AB 2020 STARK BESCHLEUNIGTE
WAHREND DIE BEDEUTNG VON GROBFLACHEN NACHGELASSEN HAT ~ ANSTIEG DER BAUKOSTEN HAT SICH WIEDER VERLANGSMT
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fordern. Ansprechende Arbeitsplatze kdnnen auch bei der Rekrutierung von Fach-
kraften helfen. Der Léwenanteil der Blirogebaude — rund 70 Prozent wurden vor der
Jahrtausendwende errichtet — ist von diesen Anforderungen allerdings weit entfernt.

Die Buromieten steigen durch das geringe Angebot an modernen Fldchen bei einem
zugleich hohen Interesse daran. Zu den steigenden Mieten tragen zudem die hohen
Baukosten flr neue Blros bei. Zunehmende Leerstande, verursacht von der
schwachen Konjunktur und Homeoffice, bremsen anders als in der Vergangenheit
den Mietanstieg nicht mehr. Die Leerstande konzentrieren sich auf altere Objekte
und verbessern somit nicht das Angebot an den gefragten modernen Flachen. Die
Marktdaten lassen als weitere Veranderung eine sinkende Bedeutung von GroR3-
flachen erkennen. Am Vermietungsumsatz ist der Anteil von GroRRabschlissen mit
mehr als10.000 Quadratmetern sichtbar gesunken, wohingegen Flachen im mittleren
Bereich von 500 bis 5.000 Quadratmetern Zuwachse erzielen konnten.

Niedrige Leerstande und kraftig steigende Spitzenmieten kurbelten den lange Zeit
schwachen Biirobau an. Die deutschlandweit genehmigte Flache in Neubauvor-
haben verdoppelte sich von 2011 bis 2021 auf 4,8 Mio. Quadratmeter, wenngleich
die fertiggestellte Biroflache im gleichen Zeitraum lediglich um die Halfte auf

3,2 Mio. Quadratmeter zulegen konnte. Doch rapide gestiegene Bau- und
Finanzierungskosten stoppten den Aufschwung beim Blrobau und bewirkten
einen deutlichen Riickgang der neu genehmigten Flache. Die 2022 auf 2,9 Mio.
Quadratmeter gesunkene Flachenfertigstellung dirfte daher in den kommenden
Jahren weiter zurtickgehen und das Angebot an den gesuchten modernen
Buroflachen 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
ifo-Geschéaftsklimaindexes spiegeln die Belastungen fiir die weitere wirtschaftliche
Entwicklung wider. Im Marz 2024 fielen die Ergebnisse aber weniger diister aus.
Vor allem die Erwartungskomponenten konnten etwa durch verbesserte Exportaus-
sichten sowie die Erwartung sinkender Zinsen wieder zulegen.

Immobilienmarkt Baden-Wurttemberg

Spitzenmiete und Leerstinde
steigen zeitgleich

Der Aufschwung beim Biirobau wird
von hohen Bau- und Finanzierungs-
kosten gestoppt

Das Geschiftsklima und die
konjunkturelle Lage werden
schwach beurteilt

DAS GESCHAFTSKLIMA SPIEGELT DIE SCHWACHE KONJUNKTUR DIE ERWARTUNGEN DER KONJUNKTUREXPERTEN SIND LEICHT
UND DAS MIT VIEL UNSICHERHEIT BEHAFTETE UMFELD WIDER POSITIV, WAHREND DIE LAGE SCHWACH BEURTEILT WIRD
IFO GESCHAFTSKLIMAINDEX IN PUNKTEN. 2015 = 100 (APRIL 2024) ZEW FINANZMARKTTEST-INDIZES IN PUNKTEN (APRIL 2024)
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NACH EINER ZWEIJAHRIGEN KONJUNKTURFLAUTE DURFTE DIE
DEUTSCHE WIRTSCHAFT ERST 2025 WIEDER ETWAS ZULEGEN
BRUTTOINLANDSPRODUKT IN % GGU. VORJAHR
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2024 durfte die Wirtschaftsleistung mit einem Plus von einem halben Prozent kaum
zulegen. Erst im kommenden Jahr zeichnet sich mit rund 1,5 Prozent ein moderates

Quelle: Bundesbank, Bundesagentur fiir Arbeit

Die Wirtschaftsleistung diirfte erst
2025 wieder etwas zulegen

Wachstum ab. Ab Mitte 2024 kénnten die Finanzierungskosten nach dem zuvor
kraftigen Anstieg wieder sukzessive sinken. 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 zuriickhalten.

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. Das spiegelt die rekordhohe Zahl der inzwischen fast

Beschiftigung halt sich auf hohem
Niveau, doch in der Industrie werden
Arbeitsplatze abgebaut

46 Mio. Erwerbstatigen wider. Bei genauem Hinsehen sind aber Schwachen wie eine
steigende Langzeitarbeitslosigkeit oder ein Riickgang bei den offenen Stellen
sichtbar. Zudem kuindigen vor allem Industrieunternehmen den Abbau von Arbeits-

platzen an.

In den kommenden Jahren steigt die Zahl der Ruhestandler kraftig an, wahrend die

Nachwuchsjahrgdnge schwach besetzt sind. Zum Ende dieses Jahrzehnts schlagen
die besonders geburtenstarken Jahrgange der 1960er Jahr voll durch. Dann kommt
eine Nachwuchskraft auf etwa zwei angehende Ruhestandler.

Die Demografie senkt das Arbeits-
krafteangebot und dampft damit den
Burobedarf

DIE GROBE RUHESTANDSWELLE KOMMT ERST NOCH, SODASS SICH
DER FACHKRAFTEMANGEL WOHL NOCH AUSWEITET
GEBURTSJAHR PLUS 65 BZW. 25 JAHRE, ANZAHL MENSCHEN
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Befragt wurden IT-Leiter in Unternehmen der DACH-Region



Mit der Zeit schlief3t sich die Liicke, ab 2040 ist die Relation von Nachwuchs zu
Ruhestandlern wieder ausgeglichen. Doch bis dahin reduzieren die vielen aus dem
Arbeitsleben ausscheidenden Menschen das Erwerbspersonenpotenzial und damit
auch den Buroflachenbedarf.

Weniger eindeutig sind die Auswirkungen der Kinstlichen Intelligenz (KIl), die in

den kommenden Jahren einen erheblichen Einfluss auf die Arbeitswelt haben dirfte.
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 Unterstiitzung bei Programmieraufgaben ein.
Somit kdnnten in der Zukunft Arbeitsplatze etwa in der Sachbearbeitung oder in der
Vertriebsunterstitzung entfallen und damit den Fachkraftemangel mildern. Zugleich
kdénnen durch die Méglichkeiten der Kl neue Geschéaftsmodelle und damit Arbeits-
platze entstehen. Der Nettoeffekt auf den Blrobedarf ist heute kaum vorhersehbar.

Attraktive Buros gelten als Pluspunkt bei der Einstellung neuer Mitarbeitender. Das
setzt allerdings bei neuen Kollegen, die an den neuen Arbeitsort umziehen mussten,
Wohnraum in der Nahe des Arbeitsplatzes voraus. Mit zunehmend angespannten
Wohnungsmarkten, wie es gerade auch in Baden-Wurttemberg der Fall ist, wird

die Wohnungssuche jedoch zur Herausforderung. In Stadten mit einem besonders
knappen Wohnungsangebot kann es daher von Vorteil sein, wenn der neue
Arbeitgeber selbst ber Wohnungen verfligt, die neuen Mitarbeitern angeboten
werden kdnnen.

Arbeiten neue Mitarbeiter vorwiegend von zuhause aus, kann auf den Umzug und
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Kl verdandert die Arbeitswelt:
Algorithmen kénnten Biiro-
tatigkeiten erledigen

Kommt die Werkswohnung zuriick?
Angespannte Wohnungsmérkte
kénnen Einstellungen erschweren

Viele Unternehmen wollen ihre

die Wohnungssuche am neuen Arbeitsort verzichtet werden. Das widerspricht jedoch  Beschéftigten haufiger im Biiro

dem Wunsch vieler Unternehmen, ihre Beschaftigten fir eine gute Kommunikation
haufiger im Biro anzutreffen. In den vergangenen Monaten wurde in den Medien
Uber eine ganze Reihe von Unternehmen berichtet, die die Vorgaben fir die Prasenz
erhoht haben. Beispiele sind etwa die Deutsche Bank, SAP oder Volkswagen. Da
sich aber voraussichtlich sowohl der Wohnungs- als auch der Fachkraftemangel
verscharfen, sind flexible Arbeitsmodelle bei der Einstellung neuer Mitarbeiter
hilfreich. Zudem verbessert ein knapperes Fachkrafteangebot die Verhandlungs-
position der Mitarbeiter, was die Durchsetzung verscharfter Prasenzvorgaben
erschwert.

Marktentwicklung der baden-wiirttembergischen Biirostandorte

Die betrachteten baden-wurttembergischen Buromarkte weisen erhebliche
GréRenunterschiede auf. Die Bandbreite reicht von nicht ganz 1 Mio. Quadratmeter
in Ulm bis zu Uber 8 Mio. Quadratmetern in Stuttgart. Die grof3ten Blroméarkte
neben Stuttgart sind Karlsruhe und Mannheim mit 2,7 Mio. beziehungsweise

2,9 Mio. Quadratmetern Flache. Insgesamt verfligen die sechs Birostandorte tiber
gut 17 Mio. Quadratmeter Flache. Die Stuttgart umschlieienden fiinf Landkreise
verfigen mit 11 Mio. Quadratmetern Flache ebenfalls Gber einen erheblichen
Buroflachenbestand. Wahrend die Buroflache in Stuttgart und im Umland binnen
zehn Jahren um rund 9 Prozent wuchs, wurde der Bestand in den Oberzentren in
diesem Zeitraum deutlich starker — um plus 15 Prozent — ausgeweitet.

Nachdem von 2004 bis 2014 nur wenig neue Biroflachen an den Markt kamen, hat
der Neuzugang ab 2015 Fahrt aufgenommen. Das hat sich auch positiv auf die
Altersstruktur des Biirobestands ausgewirkt. Insgesamt sind die Geb&aude an den
betrachteten baden-wirttembergischen Standorten etwas jlinger als der bundes-
weite Durchschnitt. Mit Blick auf den veranderten Bedarf hilft das aber nur bedingt,
denn der Anteil moderner Blroobjekte ist auch hier gering. Etwas mehr als die Halfte

sehen

Region Stuttgart verfiigt insgesamt
tiber fast 20 Mio. Quadratmeter
Biroflache

Der Biirobestand ist vergleichs-
weise jung, moderne Flachen sind
dennoch knapp
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2024
IN DEN OBERZENTREN IST DIE BUROFLACHE IN DEN ZURUCK- AB 2015 SIND WIEDER VERSTARKT NEUE BUROFLACHEN AN DEN
LIEGENDEN ZEHN JAHREN SCHNELLER GEWACHSEN MARKT GEKOMMEN
BUROFLACHE IN MIO. M?, ANSTIEG IN % BUROFLACHENNEUZUGANG IN TSD. M?
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des Biroflachenbestands entstand dagegen vor 1990. Entsprechend grof ist

in den kommenden Jahren der energetische Sanierungsbedarf. Der Vergleich mit
Ludwigshafen, wo rund 65 Prozent des Bestands in die hochste Alterskategorie
fallen, zeigt aber, dass die baden-wirttembergischen Standorte mit Blick auf die
Altersstruktur vergleichsweise gut aufgestellt sind.

Der ausgeweitete Flachenneuzugang sowie die geringere Buronachfrage durch Leerstandsquote reicht von
Homeoffice und die konjunkturelle Schwache schlagen sich auch in Form steigender  unter 2 bis iliber 6 Prozent
Leerstande an den betrachteten Standorten sichtbar nieder. Aber nicht tUberall: In

Freiburg blieb die Leerstandsquote 2023 unter 2 Prozent, in Ulm sank sie weiter

auf knapp Uber 2 Prozent. Im Durchschnitt der Oberzentren kletterte die Leerstands-

quote im zuriickliegenden Jahr gegenuiber 2019 von 3,1 Prozent auf einen mode-

raten Wert von 4,4 Prozent. Das héchste Leerstandsniveau wies Mannheim mit

6,4 Prozent auf. Allerdings waren die Werte dort auch vor der Pandemie schon

Uberdurchschnittlich. In Stuttgart weitete sich der Leerstand gegeniiber 2019 relativ

kraftig um Uber 3 Prozentpunkte auf zuletzt 5,1 Prozent aus.

MODERNE EUROFLACHEN MACHEN NUR EINEN RELATIV KLEINEN DER LEERSTAND NAHM DURCH HOMEOFFICE KRAFTIG ZU, ABER
TEIL DES BUROBESTANDS AUS NICHT UBERALL
BUROFLACHENBESTAND NACH BAUJAHR IN % LEERSTANDSQUOTE IN %
100 10
8 B B F g B O
80 8
70
6
60
50 4
5 | (LU
20 0 Nl I
" Tt ® ©® 2 E E 4 § o &
=1 o ‘D 3 © i Q
o o o € £ = c 2 = 2 5 £ > 2 S © )
= @ 5 3 5 o L 2 o 3 = g Q [ 5
2 ! = < £ o @ w D S I} ;‘ o S
[ o 2 £ = -5) I x = m 2 Q
s 2 8 5 177 o 5
T = 2 3
=}
|

mvor 1990 m1990-1999 =2000-2009 m2010-2019 mab 2020 m2007 ®m2011 =2015 ®=2019 m2023

Quelle: bulwiengesa Quelle: bulwiengesa



Immobilienmarkt Baden-Wurttemberg

Wie Uberall in Deutschland haben die ausgeweiteten Leerstande und das entsprech- In Mannheim und Stuttgart sind die
end verbesserte Buroflachenangebot nicht den Anstieg der Spitzenmieten gebremst.  Biiromieten innerhalb von zwei
Sowohl in Stuttgart als auch in den Oberzentren zogen die Biromieten 2022 und Jahren kréftig gestiegen

2023 kraftig an. Die Stuttgarter Spitzenmiete hat gegeniiber 2021 um ein Viertel auf

30 Euro je Quadratmeter zulegen kénnen. Seit 2013 stieg sie um 60 Prozent. Bei

den Oberzentren ragte Mannheim mit einem kraftigen Mietplus hervor. Gegenlber

2021 legte hier die Spitzenmiete um gut 17 Prozent auf 21 Euro je Quadratmeter zu.

SPITZENMIETEN BADEN-WURTTEMBERGISCHER BUROSTANDORTE DIE KONJUNKTURELLE FLAUTE BREMT AUCH DEN MIETANSTIEG AB
SPITZENMIETE IN EURO JE M? (2023) SPITZENMIETE IN % GGU. VORJAHR
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Damit zahlt Mannheim zu den teuersten Bliromarkten unterhalb der Topstandorte.
Deutlich guinstiger sind Buros in Karlsruhe. Dort stieg die Spitzenmiete bis 2023 auf
15,80 Euro je Quadratmeter. In Freiburg, Heidelberg und Ulm reicht die Spitzenmiete
von 17 Euro bis 17,50 Euro je Quadratmeter. Im Durchschnitt der finf Oberzentren
lag sie bei 17,80 Euro je Quadratmeter. Binnen zehn Jahren weitete sie sich um

28 Prozent aus.

Die Buromieten weiteten sich aber nicht nur im Topsegment des Markts aus. Auch Biiromieten steigen in allen
die durchschnittlichen Biromieten in den Innenstédten sowie in peripheren Lagen Segmenten

legten zu. Allerdings kam es hier zum ,,Corona-Knick“. Wahrend sich der Anstieg

der Spitzenmiete nach der Pandemie durch die Fokussierung auf erstklassige Buiro-

flachen beschleunigte, verlangsamte sich jeweils der Anstieg der durchschnittlichen

BURO: DER ABSTAND ZUR SPITZENMIETE IST GROBER GEWORDEN DIE BUROMARKTAKTIVITATEN HABEN SICHTBAR ABGENOMMEN
MIETE IN EURO JE M? (BADEN-WURTTEMBERGISCHE OBERZENTREN) FLACHENUMSATZ IN % DES FLACHENBESTANDS
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Miete. Hier wirkt sich die Schwache des Bluromarkts, die sich 2023 anhand der
sichtbar gesunkenen Biiroflachenumsatze zeigte, starker aus. Dagegen profitiert
das Spitzensegment des Buromarkts vom hier knappen Flachenangebot.

Fazit Biiroimmobilien: 2024 sind keine grofen Spriinge zu erwarten

Wie geht es am Buromarkt weiter? Die Zahl der Burobeschéaftigten durfte in den
kommenden Jahren demografisch bedingt schrumpfen und so den Buroflachen-
bedarf dampfen. Halt aber die Zuwanderung nach Baden-Wirttemberg an, fallt hier
der Burobedarf stabiler als in anderen Regionen aus. Die konjunkturelle Schwache
und Standortverlagerungen der Industrie kdnnten dagegen die Blrostandorte im
Sitdwesten belasten. Noch unsicherer ist, ob der wachsende Einsatz Kiinstlicher
Intelligenz eher zu einer ricklaufigen Birobeschéaftigung oder zu einem wachsenden
Fachkraftebedarf fiir neu entstehende Berufsfelder fiihrt. Das mobile Arbeiten wird
nach unserer Auffassung in jedem Fall bleiben und zu einem dauerhaft geringeren
Burobedarf flhren, der allerdings kaum zu quantifizieren ist. Eine héhere Biroan-
wesenheit, die viele Unternehmen anstreben, passt nur bedingt zum wohl weiter
zunehmenden Mangel an Fachkraften und Wohnraum. Ein Riickbau flexibler
Arbeitsmodelle erscheint hier eher kontraproduktiv.

Unter dem Strich kann der Buromarkt im laufenden Jahr nicht auf groRe Spriinge
hoffen. Die triibe Stimmung in der Wirtschaft und ein von viel Unsicherheit gepragtes
Umfeld sprechen eher fiir eine abwartende Haltung und Kostendisziplin als fiir den
Abschluss teurer groflachiger Mietvertrage. Daher erwarten wir einen langsameren
Mietanstieg als in den beiden Vorjahren. Lediglich in Stuttgart kdnnte die Spitzen-
miete erneut kraftig zulegen. Teurer dirften vor allem die gefragten modernen und
zentral gelegenen Biroflachen mit gutem Nachhaltigkeitsrating werden.

Der Anstieg beim Leerstand durfte sich abschwachen. Zum einen ist die Umsetzung
hybrider Biirokonzepte schon fortgeschritten, zum anderen kdnnte die Biroprasenz
noch zulegen. Demgegenuber werden weniger Buroprojekte initiiert, sodass der
Flachenneuzugang in den kommenden Jahren nachlassen dirfte. Aber auch durch
Umnutzungen, etwa fir Wohnungen oder Schulen, kdnnen Biiroflachen dem Markt
entzogen werden. Unabhéngig davon bleibt die energetische Sanierung von Biiro-
objekten eine Herausforderung. Das ist vor allem dann der Fall, wenn am Standort
des Gebaudes nicht die dafiir notwendigen héheren Mieten realisierbar sind.

WOHNIMMOBILIEN

Nachfrageiiberhang weitet sich durch Baukrise aus — Mieten steigen schneller

Die Suche nach einer passenden Mietwohnung ist aufgrund der in Deutschland
meist angespannten Wohnungsmarkte schwierig. Zugleich sind die Mieten durch
das knappe Angebot kraftig gestiegen. Doch die Lage hat sich noch zugespitzt.
Die kraftige Zuwanderung geht mit einem wachsenden Wohnbedarf einher, wahrend
die Krise am Bau einen Einbruch bei den Wohnungsfertigstellungen hervorruft. In
Baden-Wurttemberg gilt das im besonderen MafRe. Mit Ausnahme der Stadtstaaten
Berlin und Hamburg ist hier — zusammen mit Bayern — das Leerstandsniveau am
Wohnungsmarkt am niedrigsten. 2022 lag der marktaktive Wohnungsleerstand

in Baden-Wirttemberg bei lediglich 1 Prozent. In den Stadten ist die Lage noch
unguinstiger: Die Stuttgarter Wohnungs- und Stadtebaugesellschaft SWSG weist

in ihrem Jahresbericht 2022 einen Leerstand von lediglich 0,2 Prozent aus.

Demografie, Konjunktur, Kl und
Homeoffice: Viele Faktoren beein-
flussen den zukiinftigen Biiro-
flachenbedarf

2024 kénnten Spitzenmieten in
Oberzentren um rund 2 Prozent
zulegen, in Stuttgart ist dagegen
auch ein zweistelliges Plus moglich

Leerstand diirfte langsamer steigen

In Baden-Wiirttemberg ist
Wohnraum besonders knapp
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HOHE BAU- UND FINANZIERUNGSKOSTEN WURGEN NEUBAU AB STIMMUNG IM WOHNUNGSBAU HAT SICH KOMPLETT GEDREHT
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Quelle: Bundesbank, Destatis Quelle: ifo Institut Stand Februar 2024
Eine Besserung ist nicht in Sicht, vielmehr ist das Gegenteil der Fall. Begonnene Hohe Bau- und Finanzierungs-
Bauprojekte werden oft noch fertiggestellt, doch Neubauauftrage bleiben zunehmend kosten lassen den Wohnungs-
aus. Wahrend bis vor kurzem vor allem fehlende Bauflachen sowie Kapazitatseng- bau einbrechen

passe in der Bauwirtschaft den Wohnbau limitierten, rechnen sich nun angesichts
kraftig gestiegener Bau- und Finanzierungskosten viele Bauvorhaben nicht mehr. In
Ballungsraumen waren Mieten von 20 Euro je Quadratmeter oder mehr notwendig,
um im aktuellen Marktumfeld wirtschaftlich Wohnungen bauen zu kénnen. Allerdings
sind Mieten in dieser Hohe flr den groRten Teil der Haushalte nicht mehr bezahlbar.
Zudem fehlen den Wohnungsgesellschaften die Mittel fiir den Neubau. Sie miissen
gestiegene Unterhaltskosten fur ihren Bestand tragen, die energetische Sanierung
der oft alteren Objekte stemmen und wesentlich héhere Zinsen bei Anschlussfinan-
zierungen zahlen.

Halt die Baukrise langer an, wird eine Erholung des Wohnungsbaus zudem schwie- Kraftiges Minus bei Bau-

riger. Zwingt der Auftragsmangel die Bauunternehmen zum Stellenabbau, wandern genehmigungen im Wohnungsbau
die ehemals am Bau Beschéftigten durch den verbreiteten Fachkraftemangel in signalisiert Einbruch beim

andere Branchen ab. Selbst unter wieder giinstigeren Baubedingungen kdénnte die Wohnbau

Zahl der Fertigstellungen durch die dann fehlenden Fachkréafte geringer als vor der

Baukrise ausfallen. Dabei haben die Wohnungsfertigstellungen mit Blick auf Baden-

Wirttemberg angesichts des niedrigen Leerstands schon bislang nicht ausgereicht.

DER WOHNUNGSBAU HAT SCHON BISLANG NICHT AUSGEREICHT IN BADEN-WURTTEMBERG SIND WOHNUNGEN BESONDERS KNAPP
ANZAHL WOHNUNGEN MARKTAKTIVER WOHNUNGSLEERSTAND IN %
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Nach 41.500 Fertigstellungen im Jahr 2021 sank die Zahl 2022 auf knapp unter
40.000. Im zurickliegenden Jahr diirfte sie noch merklich darunter gelegen haben.
Zudem sank 2023 die Zahl der Baugenehmigungen gegeniiber dem Vorjahr bereits
um 27 Prozent. Im Vergleich zu 2021 lag das Minus bei 33 Prozent. 2024 und

danach schwacht sich der Wohnungsbau daher wohl weiter ab.

Die Ursachen flr den Einbruch des Neubaus gehen jedoch lber gestiegene Bau-
kosten und Zinsen hinaus. Dazu zahlen komplizierte und bundesweit uneinheitliche
Bauvorschriften, steigende Kosten durch héhere Bau- und Energieeffizienzstandards

Neben Baukosten und Zinsen
verteuern Biirokratie und Steuern
das Bauen in Deutschland

sowie oft zahe Genehmigungsprozesse. In Baden-Wirttemberg fallt zumindest die in
anderen Bundeslandern auf 6,5 Prozent erh6hte Grunderwerbsteuer mit 5 Prozent
noch halbwegs moderat aus. Insgesamt sind Wohnimmobilien nach Berechnungen
des Zentralen Immobilien Ausschusses ZIA mit rund 37 Prozent Steuern und Abga-
ben belastet. Hinzu kommt der Anteil fiir Sozialwohnungen von 30 Prozent und
mehr, wodurch die frei finanzierten Wohnungen zusatzlich verteuert werden.

Die Wirtschaftlichkeit von Wohninvestitionen leidet zudem unter einer ausgeweiteten
Regulierung wie der Mietpreisbremse oder Kappungsgrenzen fir Mieterhéhungen,
wodurch die Mieteinnahmen langsamer steigen. Dass trotzdem noch gebaut wurde,

Wohnungsbau ist so teuer, dass er
mit dem aktuellen Zinsniveau nicht
mehr funktioniert

war vor allem fehlenden Investmentalternativen durch die von der expansiven Geld-
politik in den negativen Bereich gesunkenen Anleiherenditen geschuldet. Doch mit
wieder deutlich positiven Anleiherenditen hat die Motivation fiir den Immobilienkauf
abgenommen. Zudem ist der Immobilienanteil in den Anlegerportfolios in der Niedrig-
zinsphase kraftig gestiegen, was Immobilieninvestments in der Zukunft bremsen
kénnte. Damit wieder Mittel in den Wohnbau flieRen, miissen diese Investitionen
entsprechend rentabel sein. Die im Marz 2024 im Rahmen des Wachstumschan-
cengesetzes beschlossene Sonder-Afa von 5 Prozent fir sechs Jahre dirfte dem

Wohnungsbau immerhin einen spirbaren Impuls geben.

Wahrend weniger gebaut wird, wachst der Wohnungsbedarf durch das Bevolke-
rungswachstum, dessen weiteres Ausmal allerdings kaum vorhersehbar ist. Seit
2013 stieg die baden-wirttembergische Einwohnerzahl durch Zuwanderung um rund

Der Arbeitsmarkt benoétigt Zuwan-
derung, die aber ausreichenden
Wohnraum voraussetzt

700.000 Menschen auf Uber 11,3 Mio. Einwohner. Dabei schwankte die Zuwande-
rung im Zeitablauf kraftig. Sie wurde vor allem von den Kriegen in Syrien und der
Ukraine nach oben getrieben. Aber auch in der Zukunft kdnnte die Migration weiter-
hin kraftig ausfallen. Neben Schutzsuchenden durch viele internationale Krisen ist

DIE EINWOHNERZAHL VON BADEN-WURTTEMBERG WACHST VOR
ALLEM DURCH ZUWANDERUNG
SKALEN JEWEILS IN TSD. MENSCHEN
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Deutschland durch den Arbeitskraftemangel, der sich durch den Ruhestand der
Babyboomer noch verscharft, auf eine anhaltende Zuwanderung angewiesen.
Beides setzt ein ausreichendes Angebot an Wohnungen voraus.

Voraussichtlich wird der Wohnungsbau in den kommenden Jahren nicht ausreichen,
um den Bedarf zu decken. Damit kommt Wohnraumreserven im Immobilienbestand
eine steigende Bedeutung zu. Ansatzpunkte sind beispielsweise Umwandlungen von
nicht mehr benétigten Buro- und Handelsflachen. Allerdings stehen obsolete Gewer-
beflachen — das zeigen moderate Leerstandsquoten flr Bliros — auch nur begrenzt
zur Verfligung. Oft sind sie durch ihre Lage ohnehin nicht fir Wohnzwecke geeignet.

Zudem wird das Wohnungsangebot durch das ,Horten® von Wohnraum reduziert.
Bestandsmieter haben aufgrund rapide steigender Neuvertragsmieten kaum Inter-
esse am Umzug. Die auch als Folge der Mietregulierung gedampfte Entwicklung von
Bestandsmieten hat vor allem bei langjahrigen Mietverhaltnissen zu einem groRRen
Abstand zum Marktniveau gefihrt. Ein Umzug ist somit mit einer splrbar steigenden
Miete je Quadratmeter verbunden. Selbst ein Wechsel in eine deutlich kleinere
Wohnung — etwa nach dem Auszug der Kinder — ist wirtschaftlich unattraktiv. Durch
die wohl weiterhin stark steigenden Mieten wird sich der Mietabstand voraussichtlich
noch ausweiten und die Fluktuation am Wohnungsmarkt bremsen. Das Angebot an
verfiigbaren Mietwohnungen sinkt also weiter, der Wohnungsmarkt ,friert ein®.

Doch auch Bestandswohnungen kénnten in der Zukunft merklich teurer werden.

Der Grund sind auf die Mieter umgelegte Sanierungskosten fiir die notwendige
Senkung zu hoher Treibhausgasemissionen von Gebauden. Nach geltendem Recht
kdnnen bis zu 8 Prozent der Modernisierungskosten dauerhaft auf die Miete
umgelegt werden. Innerhalb von sechs Jahren ist ein Anstieg um maximal 3 Euro je
Quadratmeter (2 Euro bei Kaltmieten von bis zu 7 Euro je Quadratmeter) zulassig.
Das im Herbst 2023 beschlossene GEG — das ,Heizungsgesetz® — sieht beim Einbau
klimafreundlicher Heizungen eine separate Umlage von bis zu 10 Prozent (maximal
0,50 Euro je Quadratmeter) vor, die die Inanspruchnahme von Férdermitteln
voraussetzt.

Gerade bei niedrigen Kaltmieten kann die Relation aus Miete und umgelegten
Sanierungskosten unglinstig ausfallen, zumal bei alten Gebauden mit niedrigen
Mieten am meisten investiert werden muss. Das kdnnte einkommensschwache
Mieter in giinstigen Wohnungen finanziell iberfordern. Auch wenn ein sanierungs-
bedingter Mietanstieg teilweise mit sinkenden Heizkosten kompensiert werden kann,
sind die Kosten des Klimawandels angesichts ohnehin angespannter Wohnungs-
markte politisch ein ,heiles Eisen®. Die Mieten werden nicht wie versprochen
erschwinglicher, sondern sie steigen sogar noch zusatzlich. Zudem kann die ab 2025
geltende neu berechnete Grundsteuer Mieter starker als bisher belasten. In Baden-
Wirttemberg basiert die Grundsteuer ab dem kommenden Jahr ausschlieBlich auf
dem Bodenwert, der sich aus dem Bodenrichtwert und der Grundstiicksflache ergibt.

Positiv ist, dass der in der EU-Gebauderichtlinie urspriinglich vorgesehene
»Sanierungszwang“ nicht umgesetzt wird. Die im Marz vom EU-Parlament verab-
schiedete Richtlinie enthalt nicht mehr die Vorgabe, dass Gebaude mit schlechter
Energieeffizienz auf das Niveau von Klasse D gebracht werden mussen. Stattdessen
soll der Primarenergieverbrauch im Wohngebaudesektor in jedem Mitgliedsstaat bis
2030 um 16 Prozent und bis 2035 um 20 bis 22 Prozent — jeweils gegenlber dem
Niveau von 2020 — gesenkt werden. Das Prinzip ,Worst-first* bleibt abgeschwacht
erhalten: 55 Prozent dieser Einsparungen sollen bei Gebauden mit der schlechtesten
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Nur Neubau reicht nicht, deshalb
muss auch der Bestand in die
Losung einbezogen werden

Die wachsende Liicke von Neuver-
trags- und Bestandsmieten lasst
Wohnungsmarkt ,,einfrieren*

Klimaschutzinvestitionen ziehen
voraussichtlich spiirbare Miet-
erhdohungen nach sich ...

... und erschweren so das
angestrebte Ziel vom
"erschwinglichen Wohnen"

EU-Parlament verabschiedete
entscharfte Gebauderichtlinie
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BADEN-WURTTEMBERGS BALLUNGSRAUME WACHSEN, ABER MIT AUSGEPRAGTE WOHNUNGSNACHFRAGE LASST MIETEN AUF EIN
UNTERSCHIEDLICHEM TEMPO HOHES NIVEAU STEIGEN
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Energieeffizienz erfolgen. Ganz genau werden Hauseigentimer aber erst wissen,
was auf sie zukommt, wenn die Bundesrepublik die Gebauderichtlinie in nationales
Recht Gibertragen hat. Daflir hat sie zwei Jahre Zeit.

Entwicklung der baden-wiirttembergischen Wohnungsmarkte

Die baden-wirttembergischen Ballungsrdume sind nach der Jahrtausendwende
kraftig gewachsen. Etwa ab 2010 hat sich die Aufwartsdynamik noch beschleunigt.
Die hohe Lebensqualitat und vor allem die guten Perspektiven am Arbeitsmarkt sind
zusammen mit der Zuwanderung nach Deutschland die Treiber dieser Entwicklung.
Die damit verbundene ausgepragte Wohnraumnachfrage hat sich seitdem in kraftig
gestiegenen Wohnungsmieten niedergeschlagen. Binnen 20 Jahren hat sich das
Mietniveau in Freiburg, Mannheim, Stuttgart und Ulm in etwa verdoppelt. Der etwas
langsamere Mietanstieg in Heidelberg ist auf das hohe Ausgangsniveau zurlickzu-
fuhren. Damals waren Mietwohnungen in Heidelberg teurer als in Stuttgart.

Eine merkliche Zunahme des Neubaus als Reaktion auf den steigenden Wohnungs-
bedarf lasst sich an den betrachteten Standorten eher nicht beobachten. Eine miet-
dampfende Wirkung durch ein verbessertes Wohnungsangebot ist damit im GrofRen
und Ganzen ausgeblieben. Die Zahl der jahrlichen Fertigstellungen bewegt sich an

Hohe Wohnungsnachfrage in baden-
wiirttembergischen Ballungsraumen
treibt Mieten nach oben

Trotz hohem Wohnbedarf zog der
Wohnungsbau nicht merklich an

TROTZ HOHEM BEDARF FUR WOHNUNGEN FALLT DER NEUBAU BEIM AUSMAB DES WOHNUNGSBAUS ZEIGEN SICH ERHEBLICHE
INSGESAMT EHER SCHWACH AUS REGIONALE UNTERSCHIEDE
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DIE ZAHL PRIVATER HAUSHALTE STEIGT MEIST SCHNELLER ALS IN BADEN-WURTTEMBERG STEIGEN MIETEN MEIST NOCH
DAS WOHNUNGSANGEBOT SCHNELLER ALS IM BUNDESWEITEN VERGLEICH
ANZAHL ZUWACHS DER HAUSHALTE SOWIE FERTIGSTELLUNGEN MIETANSTIEG VON 2013 BIS 2023 IN %
100.000 70
90.000
80.000 60
70.000 50
60.000
50.000 40
40.000 30
30.000
20.000 I 20
10.000 I 10
 wm Ha Bx OIn I In .
£ ('n = (;) [0] !I: 9 — = = ] 1 + [ ] +
S %5 3P =& £ 3 5§ §9% £ 30 Y & 5c % 25 4.5 2 45§
2y 8 22 < o 8E == O 85 & 2 29 5 TPTL TT 2 w2
S8 I = ® »nz EZ2 8 § 8 OfF R g=E 2% =< 5 ==
IC h 20 T x - 1 c 23Tl e n2
a g =9 So»n 3 L n
m Zuwachs Haushalte von 2010 bis 2012 < m
u korrespondierender Wohnungsbau u Miete bei Wiedervermietungen mErstbezugsmiete =Durchschnitt
Quelle: Scope Quelle: bulwiengesa

den betrachteten Standorten — bezogen auf 1.000 Einwohner — seit rund 20 Jahren
bei nicht ganz 3 Wohnungen. Allerdings sind deutliche regionale Unterschiede sicht-
bar. Wahrend im Zeitraum von 2018 bis 2022 in Karlsruhe und Stuttgart lediglich
knapp uber 2 Wohnungen je 1.000 Einwohner entstanden, waren es in Mannheim
und Ulm fast 4 und in Freiburg etwas mehr als 4,5.

Das wachsende Missverhaltnis aus Wohnbedarf und Wohnbau zeigt sich praktisch Fertigstellungen hinken dem
durchweg im Zuwachs der privaten Haushalte als Wohnungsnachfrager gegenuber Zuwachs der Haushalte hinterher
einer im gleichen Zeitraum geringeren Zahl fertiggestellter Wohnungen. Lediglich

in Ulm ist das Verhaltnis ausgeglichen. Meist werden nur zwei Drittel des Zuwachses

bei den Haushalten durch den Wohnbau abgedeckt. Im Stuttgarter Umland

sind es knapp 80 Prozent. Weil der Wohnungsmarkt auch in der Vergangenheit

keine nennenswerten Leerstdnde aufwies, nahm somit die Anspannung an den

Wohnungsmarkten zu. Mit einem durch die Baukrise verlangsamten Wohnungsbau

dirfte der Mangel an Wohnraum noch ausgepragter werden.

Das knappe Wohnungsangebot schlagt sich in einer hohen Mietdynamik nieder, die Baden-wiirttembergische Mieten

meist oberhalb bundesweiter Vergleichswerte liegt. Den geringsten prozentualen steigen auf hohem Niveau schneller
Mietanstieg in den zurtickliegenden zehn Jahren verzeichnete Ulm mit knapp tber als der bundesweite Durchschnitt
HOHES MIETNIVEAU IN BADEN-WURTTEMBERG MIETDYNAMIK HAT 2023 SICHTBAR ANGEZOGEN
DURCHSCHNITTLICHE ERSTBEZUGSMIETE IN EURO JE M2 DURCHSCHNITTLICHE ERSTBEZUGSMIETE IN % GGU. VORJAHR
20 18.3 12
18 10
16 14,8 8
14 13,3 5 ) A\
12 P~/
4 I\ '
10 147
2 Y =
8 0
h _ E = g E 2 N P Pt N ’
oc 5 8 L 3 5 5§ © 3 8 4
8822 23883828 o
o ® =]
§ < § B S 5 §I % r & 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024e
8 = m I mmmm BW-Oberzentren Regional-12 = Stuttgart Top-7

Quelle: bulwiengesa Quelle: bulwiengesa



Immobilienmarkt Baden-Wurttemberg

30 Prozent. Hier hat sich das ausgeglichene Verhaltnis von Wohnbau und dem
Zuwachs privater Haushalte offenbar mietdampfend ausgewirkt. Am starksten
stiegen die Mieten in Freiburg, Mannheim und Stuttgart mit einem Zehnjahresplus
von rund 60 Prozent. In Stuttgart diirfte vor allem der nur moderat ausgepragte
Wohnbau den starken Mietanstieg verursacht haben. In Freiburg entstanden zwar
vergleichsweise viele Wohnungen, doch wuchs hier auch die Einwohnerzahl weit
Uberdurchschnittlich. Der Grund fur das kraftige Mannheimer Mietplus ist vermutlich
das vor zehn Jahren noch eher moderate Ausgangsniveau der Mieten.

Die Mieten in den baden-wirttembergischen Ballungsraumen haben ein insgesamt Neben Stuttgart bewegen sich die
hohes Niveau erreicht. Neben dem groRen Wohnungsbedarf hat dazu auch das Mieten in Freiburg und Heidelberg
Uberdurchschnittliche Einkommensniveau im Stdwesten beigetragen. Die Spanne auf einem hohen Niveau

der durchschnittlichen Erstbezugsmieten in den Oberzentren reichte 2023 von

13,30 Euro je Quadratmeter in Ulm bis zu 17 Euro je Quadratmeter in Freiburg. Mit

im Durchschnitt fast 15 Euro je Quadratmeter sind die Mieten deutlich héher als bei

Oberzentren bundesweit, wo im Schnitt etwas mehr als 13 Euro je Quadratmeter

gezahlt werden. In Stuttgart ist die durchschnittliche Erstbezugsmiete mit 17,20 Euro

je Quadratmeter kaum hoéher als in Freiburg. Verglichen mit dem Durchschnitt der

Topstandorte ist sie aber rund 1 Euro je Quadratmeter glinstiger.

PREISE BEIM WIEDERVERKAUF VON EIGENTUMSWOHNUNGEN PREISE BEIM WIEDERVERKAUF VON EIGENTUMSWOHNUNGEN
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Im Durchschnitt der zurlickliegenden zehn Jahre stieg die durchschnittliche Erst- 2023 hat sich der Mietanstieg kraftig
bezugsmiete in den baden-wirttembergischen Oberzentren und in Stuttgart um etwa  beschleunigt
4,5 Prozent pro Jahr. Seit der Jahrtausendwende ziehen die Mieten in den Ober-
zentren — von einer kurzen Stagnation in den Jahren 2004 und 2005 abgesehen —
durchgéangig an. Der Zusammenhang eines kraftigeren Mietanstiegs und einer
beschleunigten Zuwanderung ist mit Blick auf die Jahre 2016 und 2017 sowie 2023
gut erkennbar. Ab 2024 diirfte der Mietanstieg neben der Zuwanderung vom noch
knapperen Neubauangebot unterstiitzt werden.
Die hohe Wohnungsnachfrage hat in Kombination mit dem Zinsriickgang und dem In Freiburg und Heidelberg sind
Uberdurchschnittlichen Einkommensniveau in Baden-Wurttemberg zu kraftig gestie-  Eigentumswohnungen fast so teuer
genen Preisen fur Eigentumswohnungen geflihrt. Trotz der durch den Zinsanstieg wie in Stuttgart

verursachten Korrektur ist das Preisniveau weiterhin hoch. In Freiburg und Heidel-
berg kosten Eigentumswohnungen fast so viel wie in Stuttgart. Von 2013 bis 2023
sind die Preise von Eigentumswohnungen im Bestand um mindestens 65 Prozent
gestiegen. In Stuttgart, im Stuttgarter Umland und in Mannheim hat sich das
Preisniveau sogar verdoppelt.



Fazit und Ausblick Wohnungsmarkt

Wahrend die Preise flir Wohnimmobilien nach ihrem langjahrigen Anstieg ab Mitte
2022 - belastet von den kraftig gestiegenen Zinsen — nachgaben, zogen die Mieten
am Wohnungsmarkt schneller als zuvor an. Der Grund ist die wachsende Anspan-
nung am Wohnungsmarkt, verursacht von der hohen Zuwanderung durch den Krieg
in der Ukraine. Dazu kommt die Mietwohnungsnachfrage von ,verhinderten* Eigen-
heimkaufern, die mit den stark gestiegenen Finanzierungskosten Uberfordert sind.
Der kréaftige Mietanstieg kdnnte sich im laufenden Jahr wie auch danach fortsetzen.
Zum einen wird das Neubauangebot als Folge der Baukrise spurbar zuriickgehen.
Zum anderen ist eine weiterhin ausgepragte Zuwanderung wahrscheinlich. Dafur ist
neben internationalen Krisen auch der wachsende Arbeitskraftemangel in Deutsch-
land verantwortlich. 2024 durfte die durchschnittliche Erstbezugsmiete an den
untersuchten Standorten um rund 5 Prozent oder mehr anziehen. Aber nicht nur
deshalb wird das Wohnen teurer. Dazu kommen noch Umlagen fiir energetische
Sanierungen und neue Heizungen, héhere Energiepreise und nicht zuletzt eine wohl
nicht selten héhere Grundsteuer.
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Wohnungsmieten steigen wohl auch
2024 und danach mit hohem Tempo.
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MIETRENDITEN IN BADEN-WURTTEMBERG
In Deutschland gingen 2023 die Investments in Wohnportfolios und Gewerbeimmo- Immobilieninvestments sind 2023
bilien gegeniiber dem Vorjahr um etwas mehr als die Halfte auf rund 32 Mrd. Euro um Ulber die Halfte eingebrochen
zuriick. Die Mietrenditen sind zwar spirbar gestiegen, aber deutlich langsamer als
die Anleiherenditen. Seit 2021 weitete sich die Rendite 10-jahriger Bundesanleihen
um rund 300 Basispunkte aus, wohingegen das Plus bei Mietrenditen nur etwa halb
so kraftig ausfiel. Neben dem verringerten Renditevorteil verbreiterte sich so auch
das Anlagespektrum. Zudem werden Gewerbeimmobilien durch Homeoffice und
E-Commerce zurlckhaltender beurteilt.
RENDITEENTWICKLUNG FUR HANDELSIMMOBILIEN RENDITEENTWICKLUNG FUR HANDELSIMMOBILIEN
ANFANGLICHE MIETRENDITE IN %, ZENTRALE LAGEN ANFANGLICHE MIETRENDITE IN %, ZENTRALE LAGEN (2023)
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Erlauterung: Die Nettoanfangsrendite Bliro/Handel wird aus der Jahresnettomiete und dem Gesamtkaufpreis unter Beriicksichtigung von Nebenkosten ermittelt.
Beim Mehrfamilienhaus-Vervielfacher wird der Kaufpreis durch die Kaltmiete im ersten Jahr dividiert und entspricht damit dem Kehrwert der Bruttoanfangsrendite.
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REGION STUTTGART
Region Stuttgart im Uberblick

Die Region Stuttgart zahlt neben dem Grofiraum Minchen und dem Rhein-Main- Region Stuttgart: Wachsender und
Gebiet zu den wirtschaftsstarksten deutschen Ballungsradumen. Sie setzt sich aus wirtschaftsstarker Ballungsraum im
der Landeshauptstadt Stuttgart und den fiinf Landkreisen Boblingen, Esslingen, Siidwesten Deutschlands

Goppingen, Ludwigsburg und Rems-Murr-Kreis zusammen. In der Region mit

80 Kilometern Durchmesser leben 2,8 Mio. Menschen. Mit einem Bevdlkerungsanteil
von 25 Prozent werden hier fast 30 Prozent der baden-wirttembergischen
Wirtschaftsleistung generiert. Seit 2000 wuchs die Bevélkerung um rund 300.000
Einwohner. Der wirtschaftliche Erfolg fullt zu einem erheblichen Teil auf dem mit fast
20 Prozent sehr hohen Anteil von Beschaftigten in der Spitzen- und Hochtechnologie
sowie den Erfolgen in der Automobilindustrie, dem Maschinen- und Anlagenbau
sowie der IT. Daran sind Weltkonzerne und ,Hidden Champions* wie Bosch,
Karcher, Mercedes, Stihl oder Trumpf beteiligt. Das produzierende Gewerbe

hat einen hohen Stellenwert. Zu den Herausforderungen fiir die exportlastige

Region zahlen der Fachkraftemangel, der verlangsamte Welthandel, die
Wirtschaftsschwache in China sowie der Strukturwandel zur E-Mobilitat in der
Autoindustrie. Die Arbeitslosenquote ist mit gut 4 Prozent in den Landkreisen und

5 Prozent in Stuttgart niedrig. Nachwuchskrafte werden an tber 20 Hochschulen
ausgebildet. Zur regionalen Unterstitzung wurde 1994 der ,Verband Region
Stuttgart” ins Leben gerufen. Die Internationale Bauausstellung (IBA27) in der
Region Stuttgart beschéftigt sich im Rahmen vieler Projektentwicklungen mit dem
Thema ,Das urbane Leben in der Zukunft®.

FUNF LANDKREISE UMSCHLIESSEN DIE STADT STUTTGART ANHALTENDES WACHSTUM DER EINWOHNERZAHL
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Stadt Stuttgart

Die Landeshauptstadt Stuttgart ist mit gut 640.000 Einwohnern die gréRte Stadt in Wirtschaftsstarke Metropole im
Baden-Wirttemberg. Bundesweit liegt sie auf Platz sechs. Stuttgart ist das Zentrum Siidwesten Deutschlands
des fast 3 Mio. Einwohner umfassenden wirtschaftsstarken Ballungsraums. Im

Unterschied zu den anderen Topstandorten hat die Industrie mit weltweit bekannten

Unternehmen wie Bosch, Daimler und Porsche in Stuttgart einen hohen Stellenwert.

Aber auch hier arbeitet der weit Uberwiegende Anteil der Beschéaftigten im Dienst-

leistungsbereich. Dennoch kénnte die gegenwartig schwierige Lage der Industrie

sowie der Autohersteller und -zulieferer den Standort Stuttgart starker als andere

Stadte belasten. Auch der Wandel zur Elektromobilitat tragt dazu bei. Bedeutende

Arbeitgeber sind zudem die 6ffentliche Verwaltung durch die Funktion als Landes-

hauptstadt sowie der Wissenschaftsbereich mit iber zehn Hochschulen und einer

Vielzahl an Forschungsinstituten. Die Arbeitslosenquote ist zwar gegentiber dem Tief

von 2019 um rund 1 Prozentpunkt gestiegen, weist mit 5,5 Prozent (Marz 2024) aber

einen flr eine GrofRstadt weiterhin giinstigen Wert auf. In den kommenden Jahren

bietet das Bahnprojekt Stuttgart 21 Perspektiven fiir die Stadtentwicklung. Der neue

Hauptbahnhof kann friihestens 2025 mit einem teilweisen Betrieb starten.
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Stuttgart profitiert von einem fast 3 Mio. Einwohner groRen und kautkraftstarken Ein-  Handel:

zugsgebiet. Der Tourismus hilft dem Handel allerdings kaum. Das ist aber nicht die Spitzenmiete stabilisiert sich nach
Ursache fiir den vergleichsweise kraftigen Rickgang der Stuttgarter Spitzenmiete in  kraftigem Rickgang
der 1A-Lage Konigstralle. Gegeniiber ihrem Maximum gab sie um 22 Prozent auf

195 Euro je Quadratmeter nach. Das war der starkste Riickgang unter den Top-

standorten. Neben den Uberall wirkenden Belastungsfaktoren fir den Handel kam in

Stuttgart vor zehn Jahren ein kraftiges Plus bei der Verkaufsflache durch zwei neue

innerstadtische Einkaufszentren hinzu. Zudem storten GroRRbaustellen den Handel.

Als Reaktion auf den geringeren Verkaufsflachenbedarf wird eines der Center, das

Gerber, zum Mixed-Use-Quartier umgebaut. Der Abwartstrend ist aber offenbar

gestoppt. Dafiir sprechen eine wieder hohe Besucherfrequenz in der Kénigstralle

sowie das seit Herbst 2022 stabile Niveau der Spitzenmiete. Leerstande sind wie in

anderen Innenstadten sichtbar und werden auch hier durch Zwischennutzungen

gefiillt. Ein groRes Bauvorhaben betrifft das Gebaude-Ensemble ,Schlossgarten-

quartier* am Eingang der KénigstralRe, das bis 2025 revitalisiert werden soll. Das

Signa-Projekt anstelle der ehemaligen Sportarena (Kénig-/Schulstralle) ruht dage-

gen. Wir erwarten in Stuttgart eine im laufenden Jahr weiterhin stabile Spitzenmiete.
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HANDEL: SPITZENMIETE MIETENTWICKLUNG NACH HANDELSLAGEN
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Stuttgarts Biromarkt verfiigt Gber 8,2 Mio. Quadratmeter Flache und liegt damit mit Biiro:

kleinem Vorsprung vor Disseldorf und KoIn auf Platz finf des Bliromarkts. Im Unter-  Ausgebliebene GroRabschliisse
schied zu den anderen sechs Topstandorten ist Stuttgarts Wirtschaft industrielas- halbierten 2023 dem Flachenumsatz
tiger, was sich im Vergleich mit den auf Dienstleistungen fokussierten Topstandorten

lange Zeit in moderaten Flachenumsatzen niederschlug. Das anderte sich vor gut

zehn Jahren. Mehr Bliroentwicklungen gingen mit sichtbar hoheren Flachenneu-

zugangen und -umsatzen einher. Dabei stieg die Spitzenmiete, die bis 2016 unter

20 Euro je Quadratmeter lag, bis zum ersten Quartal 2024 kraftig auf 33 Euro je

Quadratmeter. Anders als der aufwartsgerichtete Miettrend wies der Flachenumsatz

2023 einen niedrigen Wert von lediglich 155.000 Quadratmetern auf. Ursachlich sind

—von 20.000 Quadratmetern fir den Neubau der DSV-Gruppe abgesehen — ausge-

bliebene GroRabschlisse. Im ersten Quartal 2024 zeichnete sich aber auch beim

Flachenumsatz eine Belebung ab. Durch den Flachenneuzugang und die wahrend

der Pandemie schwacheren Biroflachenumsatze weitete sich die Leerstandsquote

sichtbar aus. Der bis 2010 bei 6 Prozent liegende Wert sank bis 2019 auf knapp

unter 2 Prozent und stieg danach wieder auf rund 5 Prozent aus. 2024 erwarten wir

bei einem moderaten Flachenneuzugang ein eher geringes Leerstandsplus. Die

Spitzenmiete kdnnte durch das Interesse an modernen Biiros im Jahresverlauf noch

etwas weiter anziehen.

BURO: BUROBESCHAFTIGTE UND BUROFLACHE BURO: FLAQHENUMSATZ
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Stuttgarts Bevolkerung wuchs in den zuriickliegenden zehn Jahren magig um
6 Prozent auf knapp 640.000 Einwohner. Fachkraftebedarf, das kulturelle Angebot
und vielfaltige Freizeitmdglichkeiten in der Region sprechen fiir die baden-

Quelle: bulwiengesa, DZ BANK

Wohnen:
Angespannter Wohnungsmarkt mit
gering ausgepriagtem Wohnungsbau

wirttembergische Landeshauptstadt. Ein Minuspunkt ist der angespannte
Wohnungsmarkt. Durch die topografische Kessellage ist das Wohnungsangebot
limitiert. Beim Wohnbau setzt Stuttgart vor allem auf Innenentwicklung und
Nachverdichtung. Mit etwas mehr als 2 Fertigstellungen auf 1.000 Einwohner pro
Jahr von 2018 bis 2022 fiel der Wohnbau schon vor der aktuellen Baukrise eher
schwach aus. Im Durchschnitt der Topstandorte ist das Neubauniveau doppelt so
hoch. Das knappe Wohnungsangebot ging mit einem kraftigen Anstieg der
durchschnittlichen Erstbezugsmiete auf 17,30 Euro je Quadratmeter (Q1 2024)
einher. Die Mieten fir Bestandswohnungen liegen etwa 2 Euro je Quadratmeter
darunter. Das zehnjahrige Mietplus erreicht jeweils knapp 60 Prozent. Mit Blick auf
das viel zu geringe Wohnungsangebot dirfte sich der Mietanstieg dynamisch
fortsetzen. Etwas Erleichterung fiir die schwierige Wohnungsmarktlage soll von der
Realisierung des Rosenstein-Quartiers (Stuttgart 21) mit mehr als 5.000 geplanten
Wohnungen ausgehen. Der Eiermann-Campus — die leer stehende friihere IBM-
Zentrale — war ebenfalls fir ein groBes Wohnquartier vorgesehen. Doch nun prift die
Stadt, ob stattdessen eine Aufnahmeeinrichtung fiir Schutzsuchende entstehen soll.
Ein weiteres Wohnbauprojekt mit 800 geplanten Wohnungen auf einem friiheren
Gelande von EnBW liegt zudem aufgrund der gegenwartigen Baukostensituation

auf Eis.

WOHNEN: DURCHSCHNITTLICHE ERSTBEZUGSMIETE
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Immobilienmarkte im Stuttgarter Umland

Der Landkreis Boblingen grenzt mit seinen 400.000 Einwohnern (plus 9 Prozent Landkreis Boblingen
in zehn Jahren) slidwestlich an Stuttgart. Mit einer hohen Wirtschaftsleistung je
Einwohner von fast 80.000 Euro zahit der Kreis zu den wirtschaftsstarksten in
Deutschland. Die Verkehrsanbindung ist mit den Autobahnen A8/A81 und mehreren
S-Bahn-Linien glinstig. Die Arbeitslosenquote ist mit 3,8 Prozent (Marz 2024)
niedrig. Die beiden gréRten Stadte sind Sindelfingen (65.000 Einwohner) und
Boblingen (51.000 Einwohner). Die wirtschaftliche Bedeutung von Sindelfingen fulit
vor allem auf dem traditionsreichen Daimler-Standort mit rund 35.000 Beschatftigten.
Boblingen ist ebenfalls ein bedeutender Industriestandort. Die Autoindustrie ist hier
ebenfalls mit Mercedes-Benz vertreten. Bekannt ist Béblingen aber vor allem als
IT-Standort durch Hewlett-Packard und IBM. Boblingen und Sindelfingen sind zudem
die herausragenden Shopping-Standorte im Landkreis mit ihren gro3en Einkaufs-
zentren. In Sindelfingen plant Breuninger zudem im Umfeld des Centers Breuninger-
land ein neues Stadtareal, das Goldbach Quartier. Im Bildungsbereich ist das
Herman Hollerith Zentrum als Teil der Fakultat Informatik der Hochschule Reutlingen
hervorzuheben.

Im suddstlich von Stuttgart gelegenen Landkreis Esslingen leben rund 540.000 Landkreis Esslingen
Menschen. Binnen zehn Jahren wuchs die Einwohnerzahl um 6 Prozent. Mit der
Autobahn A8, der BundesstralRe B10 und der S-Bahn ist der Landkreis gut an
Stuttgart angebunden. Wirtschaftlich hat der Fahrzeug- und Maschinenbau eine
hohe Bedeutung. Der Landkreis profitiert zudem vom Flughafen bei Filderstadt und
der Messe. Hier hat sich ein groRerer Birostandort in Leinfelden-Echterdingen
entwickelt. Die gréte Stadt des Kreises ist Esslingen am Neckar, die mit

94.000 Einwohnern fast die Gro3stadtgrenze erreicht und ein bedeutender
Industriestandort ist. Bekannte Unternehmen sind Eberspéacher oder Festo. Als
Einkaufsstandort verfligt die Stadt Giber das Shoppingcenter ES!. Mit der Neuen
Weststadt entsteht ein neues CO2-neutrales Quartier mit Wohnungen, Flachen fir
junge Unternehmen und dem Innenstadtcampus der Hochschule Esslingen. Die
Arbeitslosenquote ist mit 4,0 Prozent (Marz 2024) niedrig.

Im Unterschied zu den vier anderen Landkreisen der Region Stuttgart schlief3t Landkreis Géppingen
der Landkreis Géppingen nicht direkt an Stuttgart an, sondern grenzt dstlich an

den Landkreis Esslingen. Die Hauptverkehrsader in Richtung Stuttgart ist die
Bundesstrae B10. Zudem fiihrt die Autobahn A8 durch den Landkreis. Eine
Anbindung an das Stuttgarter S-Bahn-Netz fehlt hingegen. Maschinenbau und
Metallverarbeitung sind bedeutende Wirtschaftszweige. Eines der bekannten
Unternehmen ist Schuler Pressen. Mit 260.000 Einwohnern ist der Kreis der ein-
wohnerschwachste der Region. Das zehnjahrige Einwohnerplus lag bei nicht ganz
6 Prozent. Die Wohnungsmieten fallen im Vergleich zu den Gbrigen Landkreisen der
Region Stuttgart deutlich glinstiger aus. Studienmdglichkeiten werden in Geislingen
und Goppingen an Standorten der Hochschulen Esslingen und Nirtingen geboten.
Die Arbeitslosenquote ist mit 4,9 Prozent (Marz 2024) etwas hoher als in den
anderen Landkreisen der Region.

Der nordwestlich von Stuttgart gelegene Landkreis Ludwigsburg ist mit 550.000 Ein-  Landkreis Ludwigsburg
wohnern noch minimal gréRer als der Landkreis Esslingen und bundesweit einer

der bevolkerungsstarksten. Der zehnjahrige Einwohnerzuwachs lag bei 6 Prozent.

Die Arbeitslosenquote ist mit 3,8 Prozent (Marz 2024 ) niedrig. Die Anbindung an

Stuttgart ist Gber die Bundesstralen B10 und B27 sowie die Autobahn A81 guinstig.

Dariber hinaus ist der Landkreis an das S-Bahn-Netz angebunden. Bedeutende

Branchen sind der Maschinenbau, Automotive und Elektrotechnik. Beispiele flr
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bekannte Unternehmen sind BorgWarner/Beru oder Mann+Hummel. In der Stadt
Ludwigsburg ist zudem die Kreativwirtschaft gut vertreten. Hier haben auch die
Filmakademie Baden-Wiirttemberg sowie die Akademie fiir darstellende Kunst ihren
Sitz. Weitere Bildungseinrichtungen sind die Hochschule fiir 6ffentliche Finanzen und
die Padagogische Hochschule. Insgesamt kommt die Stadt Ludwigsburg, die mit
94.000 Einwohnern fast die Gro3stadtgrenze erreicht hat, auf 10.000 Studierende.
Sie ist zudem mit drei Einkaufszentren ein zentraler Shoppingstandort.

Rems-Murr-Kreis

Der Rems-Murr-Kreis grenzt mit seinen 433.000 Einwohnern nordéstlich an Stutt- Rems-Murr-Kreis
gart. Das zehnjahrige Einwohnerplus erreichte nicht ganz 6 Prozent. Die Arbeits-
losenquote ist mit 4,1 Prozent (Marz 2024) niedrig. Mit Blick auf die Flachen-
ausdehnung ragt der Rems-Murr-Kreis mit 860 Quadratkilometern heraus. Die
Anbindung an den 6ffentlichen Nahverkehr ist durch den S-Bahn-Anschluss recht
gut. Dagegen verflugt der Landkreis als einziger in der Region Stuttgart Gber keinen
Autobahnanschluss. Die Strallenanbindung nach Stuttgart erfolgt Uber die Bundes-
straflen B14 und B29. Der wichtigste Wirtschaftszweig ist der Maschinenbau. Zu den
bekanntesten Unternehmen zahlen Karcher oder Stihl. Die grofiten Stadte im Rems-
Murr-Kreis sind Waiblingen, Fellbach und Schorndorf mit 56.000, 45.000 sowie
40.000 Einwohnern. Sie sind im siidwestlichen Teil des Kreises in Richtung Stuttgart
gelegen, wahrend der dinner besiedelte 6stliche Teil als Tourismusregion mit
Remstal, Schwabischem Wald und dem Naturparkzentrum Murrhardt punkten kann.

Die Internationale Bauausstellung 2027 StadtRegion Stuttgart IBA27 findet im IBA27: Zukunftsweisende
Zeitraum von 2017 bis 2027 statt. Die Projekte in Stuttgart und den fiinf Landkreisen = Quartiersentwicklungen
sollen Antworten auf Fragen zum zukiinftigen Bauen sowie zu Stadt- und Siedlungs-

konzepten liefern. Beispiele fiir gréRere Vorhaben in den Landreisen im Rahmen der

IBA27 sind die Bahnstadt Nurtingen (gemischt genutztes Quartier mit neuem Mobi-

litdtskonzept), das Postareal Boblingen (Gebaudeensemble mit Hochhaus in Holz-

hybridbauweise) oder die Quartiersentwicklung Hangweide (Urbanes Dorf fiir 1.200

bis 1.400 Menschen) im Remstal.

Biiromarkt Landkreise

Der Biromarkt in den funf Landkreisen verfugt mit 11 Mio. Quadratmetern Giber Die 5 Landkreise verfiigen zusam-
mehr Biiroflache als Stuttgart mit 8,2 Mio. Quadratmetern. Doch das Markt- men Uber mehr Biiroflache als
geschehen verlauft vollkommen unterschiedlich. Wahrend es in den Metropolen Stuttgart

von hohen Flachenumsétzen und spekulativen Biroprojekten gepragt ist, werden
in Oberzentren oder wie hier im Umland eines Topstandorts Gewerbeimmobilien
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vor allem bedarfsorientiert fur die 6ffentlichen Hand oder ansassige Unternehmen
entwickelt. Das ruhigere Marktgeschehen geht mit einem sichtbar niedrigeren
Buroflachenumsatz einher. Wahrend die fiinf Landkreise im jahrlichen Durchschnitt
von 2019 bis 2023 rund 80.000 Quadratmeter erreichten, waren es in Stuttgart gut
210.000 Quadratmeter.

Die wesentlichen regionalen Burostandorte sind gréf3ere Stadte wie Boblingen, Die Spitzenmieten sind etwa halb so
Esslingen, Géppingen, Ludwigsburg und Waiblingen. Die Burospitzenmieten reichten hoch wie in der Landeshauptstadt
hier 2023 von 13,50 bis 16,80 Euro je Quadratmeter. In Stuttgart ist sie mit 30 Euro

je Quadratmeter etwa doppelt so hoch. Im Unterschied zum Umland konnte sie 2022

und 2023 starke Zuwachse verzeichnen. Die hohe Eigennutzung der Blroobjekte im

Umland geht mit einem langfristig deutlich stabileren Leerstandsniveau einher. Der

starke Ruckgang des Leerstands vor der Pandemie wie auch der vom Homeoffice

verursachte Anstieg zeigt sich insbesondere am Stuttgarter Bliromarkt.

LEERSTANDSQUOTE IN STUTTGART UND DEN LANDKREISEN LANDKREISE: BUROFLACHENBESTAND UND BUROBESCHAFTIGUNG
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Einzelhandel Landkreise

Die erfolgreiche Region Stuttgart verfliigt mit der Landeshauptstadt, den gréReren Die Region Stuttgart verfiigt liber
Stadten im Umland sowie diversen Einkaufszentren Uber ein breites Shopping- vielfaltige Shoppingmoglichkeiten
angebot. Durch die hohe Kaufkraft und das Bevolkerungswachstum wurden Ein-
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kaufsstandorte erweitert sowie neue Shoppingcenter eréffnet. Mit dem Struktur-
wandel im Handel und dem durch E-Commerce riicklaufigen Bedarf an Handels-
flachen wurde jedoch der Standortwettbewerb intensiver. Die Entscheidung des
Modehauses Breuninger, den Standort in Reutlingen nach 25 Jahren Ende 2024
aufzugeben, spiegelt diese Entwicklung wider. Wie in Stuttgart erreichten die
Spitzenmieten 2016 ihr Maximum. Bei einem in Stuttgart um ein vielfach héheres
Mietniveau ist der prozentuale Mietriickgang gegeniiber dem Maximum mit knapp
Uiber 20 Prozent insgesamt vergleichbar ausgefallen. Die Spitzenmieten in den funf
Landkreisen reichten 2023 von rund 22 bis zu 33 Euro je Quadratmeter.

Wohnungsmarkt Landkreise

WOHNUNGSFERTIGSTELLUNGEN UND PRIVATE HAUSHALTE WOHNUNGSFERTIGSTELLUNGEN IM VERGLEICH
ANZAHL HAUSHALTE UND WOHNUNGEN WOHNUNGEN JE 1.000 EINWOHNER
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Mit den guten Beschaftigungsmdglichkeiten und der hohen Lebensqualitét in der Der Aufschwung der Region
Region Stuttgart geht ein anhaltender Zuzug und damit ein kontinuierlich hoher Stuttgart geht mit einer anhaltend

Wohnungsbedarf einher. Seit der Jahrtausendwende stieg die Einwohnerzahl in den  hohen Wohnungsnachfrage einher
funf Landreisen kumuliert um rund 200.000 Menschen, in der Stadt Stuttgart waren

es 75.000. In den zurickliegenden Jahren wuchs die Einwohnerzahl in der Region

einigermafen gleichmafRig um rund 6 Prozent. Nur im Landkreis Béblingen weitete

sich die Bevdlkerung mit einem Plus von rund 9 Prozent starker aus.
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Dabei erreichten die Neubauzahlen keine allzu hohen Werte. Im Umland entstanden
auf 1.000 Einwohner umgerechnet mit nicht ganz 3 Wohneinheiten nicht mehr
Wohnungen als im dicht bewohnten Stuttgart. Ab 2020 schwachte sich die Fertig-
stellungszahl in Stuttgart — anders als in den Landkreisen — allerdings ab. Insgesamt
wuchs die Zahl der privaten Haushalte in den zurlckliegenden Jahren sowohl in
Stuttgart als auch in den finf Landkreisen starker als die Zahl der fertiggestellten
Wohnungen. Insofern hat sich das Wohnungsangebot kontinuierlich verknappt.

Die hohe Wohnungsnachfrage schlug sich erwartungsgemal in kraftig steigenden
Mieten nieder. 2016 begann sich der Mietabstand von Stuttgart zum Umland zu
vergroRern, weil die Mieten in der Landeshauptstadt verglichen mit den Landkreisen
merklich kraftiger zulegten. Allerdings hat sich der Anstieg in Stuttgart verlangsamt,
wahrend er sich im Umland beschleunigte. Der Mietabstand hat sich deshalb etwas
verringert. Das zehnjéahrige Mietplus unterscheidet sich kaum. In Stuttgart zog die
durchschnittliche Erstbezugsmiete um 60 Prozent auf knapp Uber 17 Euro je
Quadratmeter an. Im Umland ging es um 56 Prozent bergauf. Hier reicht die ver-
gleichbare Miete von 11,50 bis 14,50 Euro je Quadratmeter. Lediglich im von Stutt-
gart aus etwas weiter entfernt gelegenen Landkreis Géppingen sind die Mieten und
Kaufpreise fur Eigentumswohnungen sichtbar niedriger als in der Region insgesamt.

Immobilienmarkt Baden-Wurttemberg

Der Wohnungsbau in der Region
Stuttgart fallt trotz hohem Bedarf
eher moderat aus

Wohnungsmieten und Kaufpreise
sind im Umland spiirbar niedriger
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METROPOLREGION RHEIN-NECKAR

Uberblick Metropolregion

Die im Dreilandereck Baden-Wirttemberg, Hessen und Rheinland-Pfalz gelegene
Metropolregion Rhein-Neckar umfasst 15 Stadte und Landkreise mit insgesamt

2,5 Mio. Einwohnern. Die Region ist mit einer kumulierten Bruttowertschépfung von
fast 100 Milliarden Euro zugleich ein wirtschaftliches Schwergewicht. Wichtige
Branchen sind IT, Maschinen- und Anlagenbau, Biotech/Life Science, Automotive,
Chemie sowie Energie und Umwelt. Zudem haben hier bedeutende Unternehmen
ihren Sitz. Im DAX sind drei Konzerne — BASF, Heidelberg Materials und SAP — ver-
treten. Im MDAX und SDAX sind etwa Bilfinger, Fuchs Petrolub, Heidelberger Druck-
maschinen, Hornbach oder Siidzucker gelistet. Forschung und Wissenschaft sind mit
den Universitaten in Heidelberg und Mannheim, zwei Max-Planck-Instituten sowie

Der wirtschaftsstarke Ballungsraum
mit 2,5 Mio. Einwohnern ist in
Baden-Wiirttemberg, Hessen und
Rheinland-Pfalz zuhause

Rheinland-
Pfalz

Diirkheim

LK Siidliche
WeinstraRe

heim

Frankreich

LK Germers-

Kreis BergstraRe

Heidel-
berg

Hessen

Baden-Wiirttemberg

Neckar-Odenwald-Kreis

Kreise und Stadte der

Meroporegion Rhenckar  EPber St S e
in Tausend in % in % Feb. 2024
Baden-Wiirttemberg 48%
Stadt Heidelberg 164 9 9 5,0
Stadt Mannheim 317 8 8 7,5
Neckar-Odenwald-Kreis 146 3 7 3,9
Rhein-Neckar-Kreis 558 6 7 4,3
Hessen 11%
Landkreis BergstraRe 275 5 7 4,6
Rheinland-Pfalz 1%
Stadt Frankenthal 49 5 6 7,6
Stadt Landau in der Pfalz 48 9 10 58
Stadt Ludwigshafen am Rhein 174 8 9 9,6
Stadt Neustadt/WeinstralRe 54 4 8 6,5
Stadt Speyer 51 3 6 6,1
Stadt Worms 85 6 7 8,6
Landkreis Bad Dirkheim 135 3 6 4,5
Landkreis Germersheim 131 5 8 47
Rhein-Pfalz-Kreis 157 6 7 4
Landkreis Stidliche Weinstralle 113 4 6 4,6
Metropolregion Rhein-Neckar 2.459 6 8

Quelle: Scope, BA, DZ BANK

Entw. = Entwicklung
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dem Deutschen Krebsforschungszentrum gut aufgestellt. Nachwuchskrafte werden
an 22 Hochschulen mit fast 90.000 Studierenden ausgebildet. Als Wirtschaftsstand-
ort profitiert die Region von ihrer glinstigen Lage in Deutschland sowie von der guten
Verkehrsanbindung durch diverse Autobahnen, einen ICE-Anschluss, den nahege-
legenen Frankfurter Flughafen und die Fllisse Neckar und Rhein.

HANDEL: SPITZENMIETE BURO: SPITZENMIETE
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Heidelberg und Mannheim sind die dominierenden Immobilienstandorte der Region.  Heidelberg und Mannheim sind
Das zeigt der groRRe Vorsprung der Mieten in den einzelnen Marktsegmenten. Der gefragte Immobilienstandorte mit
grofite Abstand Iasst sich im innerstadtischen Einzelhandel beobachten. Zudem ist den hochsten Mieten in der Region
hier die Mietentwicklung unterschiedlich verlaufen. Wahrend die Spitzenmieten im

Handel in Heidelberg und Mannheim bis 2016/2017 kraftig zulegen konnten, war der

Miettrend in den Ubrigen Stadten der Region stabil. Eine Ausnahme bildet Ludwigs-

hafen mit einer seit vielen Jahren sinkenden Spitzenmiete. Der sinkende Flachen-

bedarf durch E-Commerce schlagt sich in einer steigenden Wettbewerbsintensitat im

Handel nieder, fiir den die groRRen attraktiven Shoppingstandorte Heidelberg und

Mannheim am besten gerustet sind. Am Biromarkt ragt Mannheim mit einer sichtbar

gréReren Marktdynamik heraus. An den Ubrigen Blrostandorten ist der Mietanstieg

meist gering. Anders sieht es am Wohnungsmarkt aus, wo der hohe Wohnraumbe-

darf mit anhaltend kraftig steigenden Mieten einhergeht. Trotz gesunkener Preise

sind Eigentumswohnungen im Bestand noch gut doppelt so teuer wie 2013.

WOHNEN: DURCHSCHNITTLICHE ERSTBEZUGSMIETE EIGENTUMSWOHNUNGEN: DURCHSCHNITTLICHER KAUFPREIS
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Heidelberg

Heidelberg zahlt mit der malerischen Altstadt und der Schlossruine zu den schénsten Heidelberg ist ein bedeutender
Stadten in Deutschland. Als ,Pflichtprogramm® vieler auslandischer Gaste zahlt die Wirtschafts- und Wissenschafts-
Stadt mit Gber 10.000 Ubernachtungen auf 1.000 Einwohner zu den fiihrenden standort mit florierendem Tourismus

Tourismus-Hochburgen in Deutschland. In erster Linie ist Heidelberg aber ein starker
Wirtschafts- und Wissenschaftsstandort. Hier haben bekannte Unternehmen wie
Heidelberger Druckmaschinen, Heidelberg Materials, Lamy oder Prominent Dosier-
technik ihren Sitz. Der Standort profitiert von einer guten Verkehrsanbindung mit den
Autobahnen A5, A6, und A61 sowie einem ICE-Anschluss. Im Bereich Wissenschaft
ist Heidelberg mit diversen Hochschulen sowie Deutschlands altester und internatio-
nal renommierter Universitat sehr gut aufgestellt. Dazu kommen eine grof3e Univer-
sitatsklinik, diverse Forschungsinstitute, oft mit dem Schwerpunkt Biowissen-
schaften, und das Deutsche Krebsforschungszentrum DKFZ. 17 Prozent der
Beschaftigten arbeiten in der Universitat oder den anderen Wissenschaftseinrich-
tungen. Die Uber 36.000 Studierenden haben zudem einen erheblichen Anteil an den
knapp 164.000 Einwohnern. Binnen zehn Jahren wuchs die Bevélkerung kraftig um
gut 9 Prozent. Die Arbeitslosenquote lag im Méarz 2024 mit 5,0 Prozent auf einem
niedrigen Niveau. Glnstig flr das Wachstum sind erhebliche Flachenreserven. Auf
ungenutzten Bahnarealen entstand der neue Stadtteil Bahnstadt. Noch mehr Raum
bieten die ehemaligen Kasernen der US-Streitkrafte, wo neben vielen Wohnungen
auch der Heidelberg Innovation Park ,hip® entsteht. Zudem soll mit dem Patrick-
Henry-Village (PHV) ein neuer Stadtteil mit 10.000 Einwohnern und 5.000 Arbeits-
platzen realisiert werden. Zusammen mit Ludwigshafen und Mannheim ist Heidel-
berg Teil der Metropolregion Rhein-Neckar.
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Immobilienmarkt Heidelberg
Die schéne Heidelberger Innenstadt mit ihrer 1,6 Kilometer langen Fulligdngerzone Handel:

ist ein gefragter Shopping-Standort, der neben einer hohen Aufenthaltsqualitdt auch  Attraktiver Shopping-Standort mit
mit einem breiten Angebotsmix aufwarten kann. Neben den typischen Filialisten ist hohen Touristenzahlen

auch eine gréRere Zahl inhabergefiihrter Geschafte vertreten. Das Einzugsgebiet

umfasst etwa 700.000 Menschen. Die Zentralitatskennziffer fallt mit 115 Punkten

allerdings nicht allzu hoch aus, was vor allem auf die Nahe zum ebenfalls attraktiven

Shoppingstandort Mannheim zurtickzufiihren ist. Die Kaufkraftkennziffer erreicht

nicht ganz 100 Punkte, was mit dem hohen Studierendenanteil zusammenhangen

durfte. Ein groRer Pluspunkt fir die Heidelberger Innenstadt ist die hohe Touristen-

zahl. Doch auch diese kann die Belastungen des Handels durch E-Commerce und

Inflation nicht ausgleichen. Das zeigen die auch in Heidelberg sichtbaren Filial-
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schlielungen. Anfang 2024 nahm der Leerstand durch die geschlossene Kauf-
hoffiliale am Bismarckplatz noch deutlich zu. Die Spitzenmiete der 1A-Lage Haupt-
stralle geht bereits seit 2019 auf zuletzt 100 Euro je Quadratmeter zurtick. Kumuliert
sank die Spitzenmiete um 22 Prozent. Nach dem Riickgang konnte sich die Miete
auf dem niedrigeren Niveau wieder stabilisieren. Eine groRe Innenstadtentwicklung

zeichnet sich zwischen Kurflrsten-Anlage und Poststralle —

in unmittelbarer Nahe

des Einkaufszentrums Carré — ab. Nach dem Umzug von Volksbank und Sparkasse
in die Bahnstadt soll auf dem 2,6 Hektar groRen Gelande ein neues Quartier mit

einem zentralen Park entstehen.
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Der mit 1,1 Mio. Quadratmetern Flache eher kleine Blrostandort profitiert von einem  Biiro:

ausgepragten Blrobedarf aus Wirtschaft, Wissenschaft und Verwaltung. Start-ups
sind als junges Nachfragesegment hinzugekommen. Der jahrliche Biroflachen-

Relativ kleiner Standort mit hoher
Miete und moderatem Leerstand

umsatz liegt im Durchschnitt bei 50.000 Quadratmetern, weist dabei aber hohe
Schwankungen auf, die meist von Projektentwicklungen verursacht werden. Nach
mehreren umsatzstarken Jahren lag der Flachenumsatz 2023 mit 21.000 Quadrat-
metern jedoch auf dem niedrigsten Wert seit 20 Jahren. GroRere vier- oder sogar
funfstellige Mietabschliisse blieben anders als in den Vorjahren aus. Demgegeniber
fiel der Flachenneuzugang mit mehr als 30.000 Quadratmetern erneut vergleichs-

BURO: BUROBESCHAFTIGTE UND BUROFLACHE

BURO: FLACHENUMSATZ
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weise hoch aus. Dahinter verbergen sich Projektentwicklungen, die insbesondere im
neuen Quartier Bahnstadt, etwa am Europaplatz, realisiert werden. Hohe Baukosten
kdénnten die Umsetzung weiterer Buroentwicklungen jedoch auch in Heidelberg
dampfen. Die Leerstandsquote stieg 2023 nicht, sondern hielt mit 4,5 Prozent in
etwa das seit 2020 erreichte Niveau. Die Spitzenmiete stieg mit dem moderaten
Tempo der Vorjahre auf 17,30 Euro je Quadratmeter weiter an. Auf zehn Jahre
gerechnet weitete sie sich um 20 Prozent aus. Wir gehen davon aus, dass sich der
Heidelberger Biiromarkt weiterhin stabil entwickelt mit moderatem Leerstand und
sukzessive steigender Spitzenmiete.

Die hohe Lebensqualitat in Heidelberg, das attraktive Umland und die gute Beschaf-
tigungssituation machen die Stadt zu einem begehrten und damit zugleich teuren
Wohnstandort. Top-Wohnlagen sind die zentral gelegenen Stadtteile sowie das
Neckarufer. Die 2023 erreichte durchschnittliche Erstbezugsmiete von 16 Euro je
Quadratmeter wies lediglich in Freiburg und Stuttgart noch héhere Werte auf. Durch
das seit langem hohe Mietniveau fiel das zehnjahrige Mietplus mit 35 Prozent aber
moderater als in Baden-Wiirttemberg insgesamt aus. Dank der Konversionsareale
wie der Bahnstadt und ehemals militarisch genutzter Flachen verfiigt Heidelberg
Uiber ein erhebliches Potenzial an Bauflachen, die vornehmlich fiir den bendétigten
Geschosswohnungsbau genutzt werden. ZahlenmaRig erreicht der Wohnbau mit

Quelle: bulwiengesa, DZ BANK

Wohnen:
Attraktive Stadt mit hoher
Lebensqualitidt und hohen Mieten

WOHNEN: DURCHSCHNITTLICHE ERSTBEZUGSMIETE

WOHNEN: FERTIGGESTELLTE WOHNUNGEN
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etwa 3 fertigstellten Wohnungen auf 1.000 Einwohner jedoch kein erhéhtes Niveau.
GemalR der stadtischen Wohnbedarfsanalyse von 700 bis 800 neuen Wohnungen
pro Jahr misste das Neubauniveau um die Halfte hoher ausfallen. Mit Blick auf die
allgemeine Baukostenproblematik im Wohnbau diirften die Fertigstellungen trotz
verfliigbarer Areale aber eher niedriger als bisher ausfallen. Insofern halt die An-
spannung auf dem Heidelberger Wohnungsmarkt voraussichtlich an und lasst die
Mieten auf dem erreichten hohen Niveau weiter steigen.

Mannheim

Mannheim ist derzeit mit rund 315.000 Einwohnern und damit mit etwas Vorsprung Platz fiir Wohnen und Gewerbe:
vor Karlsruhe die zweitgré3te Stadt Baden-Wurttembergs. Das Bevélkerungsplus Mannheim profitiert von grofRen
seit 2013 liegt mit knapp 8 Prozent im Durchschnitt der Oberzentren. Im Zuge des Konversionsarealen

strukturellen Wandels hat sich Mannheim vom Industrie- zum Dienstleistungsstand-
ort verandert, wenngleich das verarbeitende Gewerbe in der Stadt noch gut vertreten
ist. Der Wirtschaftsstandort profitiert von der Lage an Rhein und Neckar, dem Bin-
nenhafen und von der guten Verkehrsanbindung iber die Autobahnen A5/A6 und
das ICE-Netz. Kernbranchen sind die Elektroindustrie, Chemie, Pharma sowie
Maschinen- und Fahrzeugbau. Gut entwickelt haben sich auch Finanzdienst-
leistungen sowie Logistik. Dazu kommt eine ausgepragte Start-up-Szene in
mehreren Griinderzentren. Beispiele fur groRe Unternehmen sind ABB, Bilfinger,
Daimler, Fuchs Petrolub, MVV Energie, Phoenix Pharmahandel sowie Stidzucker.
Mannheim fungiert auferdem als wirtschaftliches Zentrum der Region Rhein-Neckar
und ist ein renommierter Wissenschaftsstandort mit grof3er Universitat und mehreren
Hochschulen mit 28.000 Studierenden. Die Arbeitslosenquote lag im Marz 2024

mit 7,5 Prozent auf einem fir Baden-Wirttemberg vergleichsweise hohen Niveau.
Die Stadtentwicklung profitierte erheblich von groRen zivilen und militérischen
Konversionsflachen, auf denen neue Stadtteile wie das Glicksteinquartier
entstehen. Auf den Flachen der ehemaligen Spinelli Barracks fand 2023 die
Bundesgartenschau statt. Zudem sollen hier 1.800 Wohnungen entstehen.
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Immobilienmarkt Mannheim
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 unterstltzt der Kaufkraftzufluss aus dem 1,3 Mio. Menschen groRen punkten

Einzugsgebiet die unterdurchschnittiche Mannheimer Kaufkraft mit einer Kennziffer
von lediglich 95 Punkten. Durch die Standortattraktivitat kletterte die Spitzenmiete



Immobilienmarkt Baden-Wurttemberg
2024

43

HANDEL: SPITZENMIETE
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auf Uber 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 Shoppingcenter Q6Q7. In Kombi-
nation mit der neu gestalteten 1A-Lage Planken haben sich so aber auch die Attrak-
tivitat 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 wiedererdffnet 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 drfte sich im laufenden Jahr auf dem niedrigeren Niveau stabilisieren.

Mannheim ist ein bedeutender Birostandort in der wirtschaftsstarken Rhein-Neckar-
Region mit fast 2,3 Mio. Quadratmetern Biiroflache. Der Blrobestand wuchs seit
2013 um 16 Prozent. Fir den steigenden Flachenbedarf ist neben der wirtschaft-
lichen Entwicklung auch der Wandel vom Industrie- zum Dienstleistungsstandort
verantwortlich. Trotz des Flachenwachstums sank die Leerstandquote bis 2018 auf

Biiro: Leerstandsquote hat sich
durch Pandemie und Biironeubau
merklich ausgeweitet

BURO: BUROBESCHAFTIGTE UND BUROFLACHE

BURO: FLACHENUMSATZ
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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 hohere Leerstand angesichts des Inter-
esses an modernen Biroflachen aber nicht bremsen. Sie stieg 2023 auf 21 Euro je
Quadratmeter. Das Zehnjahresplus fiel mit fast 50 Prozent tiberdurchschnittlich hoch
aus. Mit der erreichten Spitzenmiete ist Mannheim einer der teuersten Bliroméarkte
aullerhalb der Topstandorte. Der Biiroflachenumsatz wies 2023 mit 49.000 Quadrat-
metern einen vergleichsweise niedrigen Wert auf, wofiir — wie im Vorjahr — ausge-
bliebene GroRabschliisse 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 féllt der Flachenneu-
zugang voraussichtlich moderat aus, was den Leerstandsanstieg bremst. Die
Spitzenmiete dirfte nach dem starken Anstieg am ehesten stabil bleiben.

Mannheim verfugt zwar nicht Gber ein ahnlich attraktives Stadtbild wie Heidelberg, Wohnen:

kann daftr aber mit einem glinstigeren Wohnungsmarkt punkten. Doch auch in Ein ausgepragter Mietanstieg
Mannheim zogen die Mieten durch die gestiegene Wohnungsnachfrage im Zuge unterstreicht Mannheims gestiegene
der wachsenden Bevdlkerung spirbar an. Zudem wurde aufgrund der vor 2010 Attraktivitat

schwachen Einwohnerentwicklung kaum noch gebaut. Teilweise entstand pro Jahr

nicht einmal eine Wohnung auf 1.000 Einwohner. Entsprechend klein fiel das

WOHNEN: DURCHSCHNITTLICHE ERSTBEZUGSMIETE WOHNEN: FERTIGGESTELLTE WOHNUNGEN
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Angebot an attraktiven Wohnungen aus. Mit der Bebauung der groRen Konversions-
flachen hat sich das Wohnungsangebot zwar verbessert, doch erst ab 2020 konnte
die Fertigstellungszahl kraftig zulegen. In der Zukunft sollen vor allem im neuen
Stadtteil Franklin — ebenfalls auf Konversionsflachen — Wohnungen fiir 10.000 Men-
schen entstehen. Die flr die Bundesgartenschau 2023 gestalteten Griinflachen
wirken sich positiv auf die Lebensqualitat im Wohnumfeld aus. Die durchschnittliche
Erstbezugsmiete stieg 2023 auf 13,80 Euro je Quadratmeter. Dabei fiel das zehn-
jahrige Mietplus mit Gber 60 Prozent fast doppelt so hoch wie im teureren Heidelberg
aus. Die Wohnungsmieten durften in Mannheim angesichts des noch nicht ganz so
hohen Niveaus weiter kraftig steigen. Die Dynamik hangt allerdings auch vom
Ausmal} des zukiinftigen Wohnungsbaus ab.

Ludwigshafen

Das rheinland-pfalzische Ludwigshafen wird im Rahmen dieses Marktberichts als Bevolkerung wachst kréftig dank
Teil der Region Rhein-Neckar beriicksichtigt. Auch durch den Stammsitz von BASF relativ giinstiger Wohnungen und
ist die Stadt ein klassischer Industriestandort mit einem hohen Beschéaftigtenanteil im  neu geschaffener Quartiere
verarbeitenden Gewerbe. Der von BASF eingeschlagene Sparkurs und der geplante

Stellenabbau kénnten sich auf Ludwigshafen in der Zukunft belastend auswirken.

Insofern ist der allmahliche Wandel in Richtung Dienstleistungen positiv. Durch die

verkehrsglinstige Autobahnanbindung und den Rheinhafen ist die Logistik neben der

Industrie ein wichtiger Wirtschaftszweig. Allerdings ist die Arbeitslosigkeit fiir einen

stddeutschen Standort hoch. Im Marz 2024 lag die Arbeitslosenquote bei 9,5 Pro-

zent. Die Bevdlkerung stagnierte lange Zeit bei 156.000 Einwohnern. Seit 2011 legte

sie jedoch splrbar auf zuletzt 175.000 Menschen zu. Die zehnjahrige Zuwachsrate

fallt mit Gber 8 Prozent zudem relativ kraftig aus. Ein wesentlicher Grund fiir den

Zuzug sind die gegeniiber Heidelberg und Mannheim deutlich giinstigeren Kauf-

preise und Mieten fiir Wohnungen. Zum Zuzug haben auch neu entstandene attrak-

tive Wohnquartiere wie das Rheinufer Stid beigetragen, wo fir den Ludwigshafener

Wohnungsmarkt hohe Preise und Mieten realisiert werden.
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Die wenig attraktive Ludwigshafener Innenstadt hat im intensiven Wettbewerb mit Handel:
den benachbarten Standorten Heidelberg und Mannheim die schlechteren Karten. Ludwigshafen leidet unter der
Das zeigt bereits die Zentralitdt im Handel: Die Zentralitdtskennziffer weist einen fur ~ Standortschwéache und der
ein Oberzentrum niedrigen Wert von lediglich 102 Punkten auf. Die Spitzenmiete erdriickenden Konkurrenz

erreicht mit zuletzt 23,50 Euro je Quadratmeter gerade einmal ein Viertel des Heidel-
berger und ein Fiinftel des Mannheimer Mietniveaus. Der Miettrend ist zudem seit
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vielen Jahren abwartsgerichtet. Zur Standortschwache tragen die hohe Arbeits-
losigkeit, die niedrige Kaufkraft und das weitgehend fehlende Tourismusgeschéft bei.
Auch die 2010 erfolgte Eréffnung des Einkaufszentrums Rhein-Galerie brachte keine
wesentliche Verbesserung. Das weitgehend leer stehende innerstadtische Shopping-
center Walzmihle wird als Zwischenlésung vor dem ab 2025 geplanten Umbau als
Fluchtlingsunterkunft genutzt.

Besser als im Handel sieht es am Bliromarkt aus, der iber eine Flache von nicht Biiro:
ganz 1 Mio. Quadratmeter verfigt. Zwar ist das Mietniveau auch hier spurbar Kleiner Biiromarkt mit niedrigem
niedriger als in Heidelberg und Mannheim, aber der Abstand ist deutlich kleiner. Leerstandsniveau

Aktuell liegt die Spitzenmiete fir Buroflachen bei 13,50 Euro je Quadratmeter. Auf
zehn Jahre gerechnet fallt der Anstieg mit etwas mehr als 40 Prozent kraftig aus.
Neben der Industrie und Dienstleistungen ist die 6ffentliche Verwaltung mit regio-
nalen Behorden ein wesentlicher Biiroflachennachfrager. Geschwacht wird der
Biromarkt durch den Standortwettbewerb mit Mannheim, wo der Markt nicht nur
wesentlich gréRer ist, sondern wo in den zurlickliegenden Jahren auch in einem
erheblichen Umfang moderne Birofldchen entstanden. Der Flachenumsatz spiegelt
die relativ geringe Marktaktivitat wider. Im Durchschnitt werden pro Jahr knapp
20.000 Quadratmeter erreicht. Die Leerstandsquote ist gestiegen, aber mit rund

3 Prozent weiterhin niedrig. Damit hat sich das Flachenangebot etwas verbessert,
nachdem die Leerstandsquote vor einigen Jahren auf 1 Prozent gefallen war.
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Dank des im Vergleich zu Heidelberg und Mannheim glinstigen Wohnungsmarkts
und des neu entstandenen Wohnquartiers Rheinufer Stid nahm der Zuzug nach
Ludwigshafen spurbar zu. Die in weniger als 15 Jahren um rund 20.000 Einwohner
gewachsene Bevolkerung ging mit einer kraftig steigenden Wohnungsnachfrage
einher. Daher zog die Neubautatigkeit vor etwa zehn Jahren, dominiert vom
Geschosswohnungsbau, merklich an. Als nachste grofiere Entwicklung steht das
Ludwigs-Quartier mit mehreren hundert Wohnungen und Studentenapartments in
den Startléchern. Aufgrund des niedrigen Ausgangsniveaus ist die durchschnittliche
Erstbezugsmiete trotz eines zehnjahrigen Zuwachses von fast 70 Prozent mit

12 Euro je Quadratmeter noch glinstig. In Mannheim und Heidelberg sind die
Wohnungen 15 Prozent beziehungsweise 30 Prozent teurer. Von diesem Preis-
gefélle dirfte der Ludwigshafener Wohnungsmarkt auch weiterhin profitieren.

Wohnen:
Ludwigshafen bietet relativ giinstige
Wohnungen am Rhein
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FREIBURG
Freiburg zahlt zu den besonders stark wachsenden deutschen Gro3stadten. Seit Freiburg im Breisgau ist eine
Anfang der 1990er Jahre ist die Bevolkerung um fast 60.000 Menschen auf nicht attraktive, aber auch besonders

ganz 240.000 Einwohner gewachsen. In den zuriickliegenden zehn Jahren erreichte  teure Stadt
das Bevolkerungswachstum ein Plus von gut 9 Prozent. Einem noch kraftigeren
Zuwachs wirkt allerdings der enorm angespannte Wohnungsmarkt entgegen. Die
Mieten in der attraktiven Stadt sind kaum glnstiger als in der Landeshauptstadt
Stuttgart. Zum Wachstum der Stadt tragen Forschung und Wissenschaft erheblich
bei. An den Hochschulen sind fast 33.000 Studierende eingeschrieben. Die Albert-
Ludwig-Universitat und die Uniklinik zahlen zudem zu den gréRten Arbeitgebern der
Stadt. Im Zusammenspiel mit der Forschung ist eine lebhafte mittelstandische Unter-
nehmenslandschaft entstanden, vor allem in den Bereichen Solar- und Medizintech-
nik, IT sowie Umwelt- und Biotechnologie. Dabei forciert die Wirtschaftsférderung
insbesondere die Cluster BioRegio, GreenCity, HealthRegion und microTEC. Der
groRte privatwirtschaftliche Arbeitgeber ist der Halbleiterhersteller TDK-Micronas.
Zudem sind in Freiburg Verlage wie die Haufe-Gruppe ansassig. Einen hohen
wirtschaftlichen Stellenwert hat der Tourismus im Dreilandereck. Insgesamt wird die
Wirtschaft von Dienstleistungen und dem 6ffentlichen Sektor dominiert. Als wirt-
schaftliches Zentrum Siidbadens profitiert Freiburg von der guinstigen Lage in der
Rheinschiene. Die Stadt ist Teil der Trinationalen Metropolregion Oberrhein. Die
Arbeitslosenquote lag im Méarz 2024 mit 5,3 Prozent auf einem niedrigen Niveau.
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Immobilienmarkt Freiburg
Freiburg ist ein gefragter Shopping-Standort im Stidwesten. Der Einzelhandel Handel:
profitiert von der hohen Touristenzahl sowie vielen Kunden aus Frankreich und Attraktiver Shopping-Standort mit
der Schweiz. Die leicht unterdurchschnittliche Kautkraft mit einer Kennziffer von hohem Touristenaufkommen

97 Punkten ist auf den hohen Studierendenanteil an der Bevélkerung zurtickzu-
fuhren. Demgegentber erreicht der Zentralitdtswert mit 137 Punkten ein hohes
Niveau. Beliebt bei den Kaufern ist vor allem die attraktive Altstadt. Die historische
Bausubstanz ist jedoch mit Restriktionen hinsichtlich des Verkaufsflachenangebots
verbunden, grof¥flachige Ladengeschéfte lassen sich kaum realisieren. Dieser Nach-
teil hat sich aber relativiert, weil die Nachfrage nach groRen Verkaufsrdumen ohne-
hin abgenommen hat. Mit Blick auf den wachsenden Onlinehandel ist die reizvolle
Freiburger City mit ihrer hohen Aufenthaltsqualitat und vielen inhabergefiihrten
Geschaften ein Pluspunkt. Doch die Belastungen des Innenstadthandels haben auch
Freiburg nicht verschont. Die in der 1A-Lage Kaiser-Joseph-Strale realisierte
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Spitzenmiete hat gegeniber ihrem hohen Maximum von 165 Euro je Quadratmeter
rund 21 Prozent eingebifit. Sie lag zuletzt bei 130 Euro je Quadratmeter. Guinstig ist
aus heutiger Sicht, dass die Verkaufsflache in den zuriickliegenden Jahren nicht
durch ein groRRes innerstadtisches Shoppingcenter ausgebaut wurde. Mit einem 2023
beschlossenen Strategiekonzept soll die Attraktivitat der Innenstadt erhéht werden.

Freiburg verflgt Gber einen Uberschaubaren Biromarkt mit 1,5 Mio. Quadratmetern Biiro:

Flache. Das ruhige Marktgeschehen schlagt sich in der Regel in moderaten Biiro-
flachenumsatzen von 20.000 bis 30.000 Quadratmetern nieder. Teilweise werden
durch meist eigennutzungsorientierte Neubauprojekte oder Revitalisierungen wie

Beschaulicher Biiromarkt mit
niedrigem Leerstand und wenig
dynamischer Mietentwicklung

beim Post-Quartier Flachenumséatze von bis zu 50.000 Quadratmetern erreicht. Das
war etwa 2022 der Fall. 2023 lag der Flachenumsatz mit 29.000 Quadratmetern aber
wieder in der Ublichen Bandbreite. Der grofite Teil des Marktgeschehens konzentriert
sich auf kleinteilige oder mittelgroRe Abschllsse. Im zuriickliegenden Jahr erreichten
lediglich vier Mietabschlisse mehr als 1.000 Quadratmeter. Eine groRe Bedeutung
fur den Mietmarkt haben die 6ffentliche Verwaltung und der Wissenschaftsbereich.
Der jahrliche Flachenneuzugang von rund 25.000 Quadratmetern deckt nur knapp
den Flachenbedarf. Das zeigt die durchgangig sehr niedrige Leerstandsquote von
weniger als 2 Prozent. Die Spitzenmiete stieg in den zurlickliegenden Jahren suk-
zessive auf zuletzt 17 Euro je Quadratmeter an. Trotz des knappen Flachenangebots
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zog sie angesichts der Nachfragestruktur mit den Schwerpunkten 6ffentliche Verwal-
tung, Bildung und Gesundheitswesen mit einem Zehnjahresplus von 13 Prozent nur
langsam an. Dementsprechend ist auch im laufenden Jahr von einem vermutlich
moderaten Mietanstieg auszugehen.

Die hohe Lebensqualitat und das gute Arbeitsplatzangebot machen Freiburg zu einer
gefragten Stadt mit einem anhaltend angespannten und enorm teuren Wohnungs-
markt. Trotz des hohen Wohnungsbedarfs durch den kraftigen Zuzug stiegen die
Fertigstellungszahlen nicht spiirbar an. Mit teilweise mehr als 4 Fertigstellungen auf
1.000 Einwohner fallt der Wohnungsbau im Rahmen der baden-wirttembergischen
Oberzentren zwar Gberdurchschnittlich aus, reicht aber nicht aus. Das zeigt die auf
17 Euro je Quadratmeter gestiegene durchschnittliche Erstbezugsmiete, die damit
fast das Stuttgarter Niveau erreicht. Der zehnjahrige Mietanstieg betragt 60 Prozent.
Neben Wohnquartieren wie dem Guterbahnhof sollen zukiinftig rund 7.000 Wohnun-
gen fir 16.000 Menschen im neuen Stadtteil Dietenbach entstehen. Der Baubeginn
fur das klimaneutral konzipierte Wohnareal ist fir 2026 geplant. Die Realisierung soll
2042 abgeschlossen sein. Insofern tritt eine marktentlastende Wirkung friihestens in
einigen Jahren ein. Die gegenwartige Baukostenproblematik kdnnte die Realisierung
zudem bremsen. Trotz des schon sehr hohen Mietniveaus diirfte der Nachfragelber-
hang weiter mit spirbar steigenden Mieten einhergehen.

Wohnen:

Der neue Stadtteil Dietenbach soll
den angespannten Wohnungsmarkt
entlasten

WOHNEN: DURCHSCHNITTLICHE ERSTBEZUGSMIETE WOHNEN: FERTIGGESTELLTE WOHNUNGEN
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KARLSRUHE

Nach Stuttgart sind Mannheim auf Platz zwei und Karlsruhe auf Platz drei fast gleich-
auf die einwohnermaRig grofiten Stadte in Baden-Wirttemberg. Anders als in Mann-
heim wuchs die Bevdlkerung in Karlsruhe seit 2018 nicht weiter, sondern ging leicht
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 tber 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 iber 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-Drogerieméarkte, EnBW, der genossenschaftliche IT-Dienstleister
Atruvia sowie das Pharmaunternehmen Schwabe. Der Tourismus spielt in der
Barock- und Residenzstadt keine grofRe Rolle. Die Arbeitslosenquote lag im Marz
2024 mit 4,9 Prozent auf einem niedrigen Niveau.

Karlsruhe ist ein bedeutender Stand-
ort fiir Wirtschaft, Verwaltung und
Forschung
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Immobilienmarkt Karlsruhe

Karlsruhe ist ein bedeutender Shopping-Standort in Baden-Wurttemberg. Auf der
Habenseite stehen das lange Zeit bestdndige Einwohnerwachstum, ein tber 1 Mio.
Menschen groes Einzugsgebiet sowie eine solide wirtschaftliche Basis mit niedriger
Arbeitslosigkeit. Eine gewisse Kaufkraftschwéache aufgrund des hohen Studierenden-
anteils spiegelt die nur leicht Uberdurchschnittliche Kennziffer von 102 Punkten
wider. Vom Tourismus gehen keine groReren Impulse aus. Das Shoppingangebot
der 1A-Lage Kaiserstralie wird mit Postgalerie und Ettlinger Tor von zwei gut inte-
grierten Einkaufszentren erganzt. Die Anziehungskraft der City hat aber nachge-
lassen. Die Zentralitdtskennzahl sank innerhalb von 15 Jahren von Uber 130 auf
zuletzt 115 Punkte. Leerstéande haben in der Innenstadt sichtbar zugenommen.
Neben den Uberall wirkenden Belastungen des Innenstadthandels kam in Karlsruhe
die GroRbaustelle des Verkehrsinfrastrukturprojektes ,Kombildsung® hinzu. Eine

Handel:

GroBbaustellen, Pandemie und
E-Commerce schwéachen den
Handel in der City
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weitere Baustelle geht mit der Neugestaltung der Kaiserstralle einher. Diesen tem-
poraren Belastungen stehen jedoch zukinftig eine moderne Fullgangerzone und
eine aufgewertete City gegentiber, die die Vermietungsaussichten unterstiitzen
dirften. Deren auch baustellenbedingte Eintribung ging mit einem deutlichen Riick-
gang 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 tiber 120 Euro je
Quadratmeter. Fur das laufende Jahr schlieRen wir angesichts der fortbestehenden
Innenstadtbaustelle einen weiteren moderaten Riickgang der Spitzenmiete nicht aus.

Karlsruhe besitzt als Verwaltungs-, Dienstleistungs- und Wissenschaftsstandort Biiro:

einen recht groen Buromarkt mit 2,7 Mio. Quadratmetern Flache. Ab 2018 wuchs
der Blrobestand relativ kraftig durch grof3e Projektentwicklungen. Dabei ragt der
1&1/Dommermuth-Blrokomplex am Hauptbahnhof mit rund 50.000 Quadratmetern

GroRe Projektentwicklungen gingen
mit steigenden Mieten, aber auch
hoheren Leerstinden einher

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 erhoht. Dabei diirfte es
aber auch bleiben, denn ab 2024 kommen deutlich weniger Flachen an den Markt
als in den zurtickliegenden 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
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25 Prozent zu. Mit den Projektentwicklungen gingen ab 2016 auch sichtbar héhere
Flachenumsatze einher. Wahrend von 2010 bis 2015 lediglich 30.000 Quadratmeter
pro Jahr umgesetzt wurden, war ab 2016 im Durchschnitt der doppelte Flachenum-
satz zu verzeichnen. 2023 wurde ein Wert von 30.000 Quadratmetern mit nur
wenigen groReren Abschlissen erzielt. Die groRte Flache mietete das Land Baden-
Wirttemberg mit 6.500 Quadratmetern. Fur das laufende Jahr erwarten wir eine
allenfalls moderat steigende Spitzenmiete und ein stabiles, moglicherweise auch
leicht riicklaufiges Leerstandsniveau.

Durch die hohe Lebensqualitat in der ,Facherstadt und die gute Beschéftigungslage Wohnen:

ist Karlsruhe ein gefragter Wohnort. Eine bedeutende Nachfragergruppe sind zudem Wohnungsmarkt ist durch geringen
Studierende mit einem zweistelligen Anteil an der Bevoélkerung. Die Einwohnerzahl Neubau angespannt
wuchs seit der Jahrtausendwende um insgesamt 35.000 Menschen und uber 20.000

private Haushalte. Mit den rund 16.000 Wohnungen, die in dieser Zeit fertiggestellt

wurden, konnte der wachsende Wohnbedarf nicht gedeckt werden. In den zur(ck-

liegenden Jahren stagnierte das Bevdlkerungswachstum aber, sodass sich die

Wohnnachfrage abschwéchte. Trotzdem besteht aufgrund des mit nur etwas mehr

als 2 fertiggestellten Wohnungen auf 1.000 Einwohner gering ausgepragten Neu-

baus ein Nachfragelberhang, der mit kraftig steigenden Wohnungsmieten einher-

geht. Mit einem zehnjahrigen Mietplus von fast 50 Prozent stieg die durchschnittliche
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Erstbezugsmiete bis 2023 auf 14 Euro je Quadratmeter. Die Anspannung auf dem
Karlsruher Wohnungsmarkt durfte fortbestehen, weil sich der Wohnungsbau mit der
aktuellen Baukostenproblematik noch weiter verlangsamen kénnte. Daher werden
die Wohnungsmieten voraussichtlich weiter dynamisch steigen. Fiir ein verbessertes
Angebot sollte das neue Wohnquartier Greenville mit 1.000 geplanten Wohnungen
auf ehemaligen Flachen der US-Streitkréfte in der Nordstadt sorgen. Dessen Reali-
sierung hat sich aber immer weiter verzdgert.

ULM

Ulm ist mit rund 130.000 Einwohnern die kleinste Stadt in diesem Marktbericht. Das Erfolgreiches Konzept aus
Bevolkerungswachstum fiel mit fast 9 Prozent binnen zehn Jahren aber Gberdurch- Wirtschaft und Wissenschaft
schnittlich kraftig aus. Die Stadt bildet zusammen mit dem bayerischen Neu-Ulm ein
landerlbergreifendes Doppelzentrum mit insgesamt 190.000 Einwohnern. Die Ende
der 1960er Jahre gegriindete Universitat spielte fir die Entwicklung der Ulmer Wirt-
schaft eine pragende Rolle. Bildung, Forschung und Wissenschaft sowie der damit
zusammenhangende Ausbau der Unternehmenslandschaft haben eine hohe Bedeu-
tung fiir UIm. Um Forschungsinstitute und Unternehmen besser zu vernetzen, ent-
standen neben dem Science Park noch die Technologiefabrik sowie das Startup-
und Innovationszentrum. Insgesamt sind an der Universitat und zwei weiteren Hoch-
schulen rund 13.500 Studierende eingeschrieben, die somit einen nennenswerten
Anteil an der Stadtbevolkerung bilden. Fiir die Ulmer Wirtschaft spielt Medizintechnik
eine besondere Rolle. Weitere Schwerpunkte im verarbeitenden Gewerbe sind
Pharma, Fahrzeugbau und Elektronik. Bekannte Unternehmen sind Deutz, Muller
Drogerieméarkte, ratiopharm oder Uzin Utz. Der Tourismus ist ebenfalls bedeutsam.
Die gunstige wirtschaftliche Entwicklung geht mit einer niedrigen Arbeitslosigkeit
einher. Im Marz 2024 wies die Arbeitslosenquote einen giinstigen Wert von 4,1 Pro-
zent auf. Positiv auf den Wirtschaftsstandort wirkt sich die gute Verkehrsanbindung
aus. Hier kreuzen sich die Autobahnen A7 und A8. Die ICE-Anbindung wird durch
den Streckenausbau im Rahmen von Stuttgart 21 noch verbessert. Die durch-
gehende Schnellfahrstrecke Stuttgart-Ulm kdnnte ab 2025 in Betrieb genommen
werden. Der Ulmer Hauptbahnhof wird ab dem laufenden Jahr saniert.

EINWOHNERENTWICKLUNG ARBEITSLOSENQUOTE
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Quelle: Scope Quelle: bulwiengesa
Immobilienmarkt Ulm
Als Einzelhandelsstandort profitiert UIm von der attraktiven Innenstadt und dem Handel:
geringen Wettbewerb mit umliegenden Standorten. Augsburg und Stuttgart sind Attraktiver Shopping-Standort ohne

jeweils etwa 90 Kilometer entfernt. Daraus resultiert eine hohe Zentralitat, die sich Konkurrenz umliegender GroBstadte
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HANDEL: SPITZENMIETE MIETENTWICKLUNG NACH HANDELSLAGEN
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Quelle: bulwiengesa, DZ BANK Quelle: bulwiengesa

in einer hohen Kennziffer von 135 Punkten niederschlagt. Dazu kommt die von der
hohen Wirtschaftskraft getragene weit iberdurchschnittliche Kaufkraft mit einer
Kennzahl von 113 Punkten. Die Innenstadt ist ein attraktiver Shopping-Standort mit
einem Mix aus historischer Bausubstanz und moderner Architektur. Mit dem weithin
bekannten Ulmer Minster, dem Rathaus oder dem Fischerviertel ist die Stadt zudem
attraktiv fur die zahlreichen Besucher. Zentrale Innenstadtlagen sind der Minster-
platz sowie HirschstralRe, Platzgasse und BahnhofstralRe. 2020 kam das Mixed-Use-
Quartier Sedelhéfe in Bahnhofsnahe hinzu. Die Spitzenmiete ging durch die Belas-
tungen des Handels, der Flachenausweitung und der Konkurrenz durch das 2015 in
Neu-Ulm eréffnete Glacis-Center um insgesamt 22 Prozent gegenuber dem 2017
erreichten Maximum zurtick. 2023 erreichte die Spitzenmiete noch 97 Euro je Qua-
dratmeter. Gegen weitere deutliche Riickgange spricht das Interesse von Handlern
und Gastronomen an der Ulmer Innenstadt. Ein Beispiel ist der Umzug von Thalia
aus dem Blautalcenter in die Innenstadt. Leerstande sind auch in der City sichtbar,
das Niveau ist aber insgesamt moderat. Die Stadt UIm unterstiitzt die Vermietung
zudem durch einen eigens geschaffenen Laden-Aktiv-Manager. Als Reaktion auf die
steigenden Leerstédnde im Blautalcenter soll das Objekt zum Blau.Quartier mit 1.000
Wohnungen umgewandelt werden.

BURO: BUROBESCHAFTIGTE UND BUROFLACHE BURO: FLACHENUMSATZ
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BURO: SPITZENMIETE BURO: LEERSTANDSQUOTE
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Der mit der Universitatsgrindung eingeleitete Wandel in Richtung Wissenschafts- Biiro:
stadt pragt den Buromarkt und hat den Bedarf an Buroflachen vergroRert. Inzwi- Kleiner Standort mit knappem
schen verfiigt der relativ kleine Birostandort tiber mehr als 900.000 Quadratmeter Angebot, kaum Leerstand und
Flache. Insbesondere im Science Park entstanden gréRere Biroobjekte. Hier wird hohen Mieten
derzeit mit Universelle Ulm ein grof3es Projekt realisiert. Forschungseinrichtungen
und Technologieunternehmen spielen auf der Nachfrageseite eine wichtige Rolle.
Die Realisierung neuer Buroproprojekte hielt allerdings nicht Schritt mit dem
wachsenden Flachenbedarf. Gegenlaufig zum steigenden Leerstandsniveau am
Blromarkt hat sich die Leerstandsquote in Ulm seit 2010 auf knapp Uber 2 Prozent
halbiert. Dabei zog die langere Zeit stabile Spitzenmiete ab 2018 an und weitete sich
auf zuletzt 17,50 Euro je Quadratmeter aus. Das zehnjahrige Mietwachstum fallt mit
nicht ganz 20 Prozent aber moderat aus. Der jahrliche Biroflachenumsatz bewegt
sich meist in einer Spanne von 15.000 bis 25.000 Quadratmetern. 2022 und 2023
lagen die Werte am unteren Rand der Bandbreite. Neben einzelnen Anmietungen im
unteren vierstelligen Quadratmeterbereich konzentriert sich das Marktgeschehen auf
kleinteilige Abschliisse. Angesichts des knappen Flachenangebots kdnnte die
Spitzenmiete sukzessive weiter zulegen.
WOHNEN: DURCHSCHNITTLICHE ERSTBEZUGSMIETE WOHNEN: FERTIGGESTELLTE WOHNUNGEN
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Die attraktive Stadt mit ihnrem hohen Fachkréaftebedarf ist ein gefragter Wohnort. Wohnen:
Dementsprechend steigen die Wohnungsmieten kontinuierlich an. Dank eines Moderate Mietdynamik trotz
vergleichsweise kraftigen Wohnungsbaus fallt die Mietdynamik dennoch eher kraftigem Bevolkerungsplus

moderat aus. Binnen zehn Jahren stieg die durchschnittliche Erstbezugsmiete

um 33 Prozent. Mit 13,30 Euro je Quadratmeter im vergangenen Jahr ist es der
glnstigste Standort unter den betrachteten baden-wirttembergischen Oberzentren.
Allerdings haben sich die Neubauaktivitaten in den zurtickliegenden Jahren
abgeschwacht, sodass die Anspannung am Wohnungsmarkt steigen kénnte.
GroRere Neubauvorhaben betreffen die neuen Stadtquartiere Am Weinberg und
Am Hermannsgarten. Moglichweise nimmt die Wohnnachfrage in den kommenden
Jahren noch zu. Ulm konnte fiir Pendler attraktiver werden, wenn sich mit der
Fertigstellung von Stuttgart 21 die Fahrtzeit der Bahn in die Landeshauptstadt auf
weniger als 30 Minuten reduziert.
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STANDORTE IM UBERBLICK

Einwohner- Einwohnerzahl BIP 2023 Arbeitslosen- Beschiftigte von Verfiigbares Einkom-
Strukturdaten der Standorte zahl 2023 von 2013 bis 2023 pro Kopf  quote Mérz 2024 2013 bis 2023 men pro Kopf 2023
in 1.000 in % in Euro in % in % in Euro monatlich
Region Stuttgart
Stuttgart 637 6 109.600 5,5 12 2.600
LK Boblingen 401 9 78.200 3,8 18 2.670
LK Esslingen 541 6 50.900 4,0 27 2.640
LK Goppingen 262 6 39.000 4,9 9 2.520
LK Ludwigsburg 551 6 54.000 3,8 23 2.710
Rems-Murr-Kreis 433 6 42.200 4.1 17 2.600
Region Rhein-Neckar
Heidelberg 164 9 69.300 5,0 19 2.340
Mannheim 317 8 78.900 75 14 2.210
Ludwigshafen 174 8 94.000 9,5 13 2.020
Freiburg 237 9 65.100 53 20 2.220
Karlsruhe 308 3 81.150 4,9 18 2.340
Ulm 129 10 93.100 4,1 21 2.620
Oberz. Baden-Wiirttemberg - 7 76.900 53 18 2.330
Bundesweite Oberzentren - 7 63.500 - 15 2.270
Top-Standorte - 9 75.900 - 17 2.500
Quelle: BA, bulwiengesa, Scope
Handel Biiro Wohnen
Mietentwicklung Spitzenmiete Spitzenmiete Durchschnittliche Erstbezugsmiete
Veréanderung in % Veranderung in % Veréanderung in %
2022 2023  2024e 2022 2023  2024e 2022 2023 2024e
2013- ggii. ggii. ggii. 2012- ggii. ggi. ggii. 2013- ggi. ggii. ggi.
2023 Vorjahr  Vorjahr Vorjahr 2022 Vorjahr  Vorjahr Vorjahr 2023 Vorjahr  Vorjahr  Vorjahr
Region Stuttgart
Stuttgart -17,0 2,4 -2,5 0,0 60,4 16,7 71 13,3 59,3 1,8 1,2 4,7
LK Boblingen -17,2 -0,5 -0,9 - 28,0 2,7 3,9 - 57,6 53 3,6 -
LK Esslingen -26,2 -4,0 -1,5 - 29,2 0,0 1,8 - 48,4 1,6 8,0 -
LK Goppingen -21,7 -3,0 -1,0 - 36,6 2,3 3,8 - 62,0 3,8 55 -
LK Ludwigsburg 3,2 -1,5 -0,8 - 34,8 0,0 10,7 - 57,6 3,8 5,1 -
Rems-Murr-Kreis -18,6 -3,6 -1,3 - 22,7 1,5 23 - 56,6 3,3 4,0 -
Region Rhein-Neckar
Heidelberg -16,7 -4,5 -4,8 -2,0 20,1 1,8 1,8 1,7 35,6 3,4 6,7 6,3
Mannheim -14,3 -3,8 -4,0 -1,7 47,9 8,3 7,7 0,0 62,4 2,3 2,2 43
Ludwigshafen -32,9 -4,0 -2,1 -2,1 42,1 2,4 3,8 2,2 66,7 4,5 4,3 4,2
Freiburg -13,3 -6,7 -7,1 -1,5 13,3 0,6 3,0 2,5 60,4 3,2 6,3 59
Karlsruhe -31,8 -5,9 -6,3 -2,0 26,4 2,7 53 2,5 47,4 2,3 53 57
Ulm -15,7 -1,0 -1,5 -2,1 18,2 3,1 6,1 2,5 33,0 1,6 3,1 4,5
Oberz. Baden-Wiirttemb. -17,8 -4,4 -4,7 -1,8 27,9 3,9 53 1,5 50,3 2,6 4,7 5,4
Bundesweite Oberzentren -17,7 -4,7 -4,3 -1,4 31,8 4,8 3,9 1,5 47,7 2,5 4,9 3,8
Top-Standorte -5,5 -1,0 -3,6 -0,5 55,6 8,6 4,8 6,1 52,9 4,0 6,7 4,6

Regional-12 (Oberzentren): Augsburg, Bremen, Darmstadt, Dresden, Essen, Hannover, Karlsruhe, Leipzig, Mainz, Mannheim, Miinster, Nurnberg
Top-7 (Top-Standorte): Berlin, Disseldorf, Frankfurt, Hamburg, KéIn, Miinchen, Stuttgart

Quelle: bulwiengesa, Prognose DZ BANK AG

Die Durchschnittswerte fiir Wohnen sind einwohner-, die fiir Biro und Handel flachengewichtet. Die Spitzenmiete von bulwiengesa reprasentiert einen Mittelwert
aus den obersten 3 bis 5 Prozent der Vermietungen des Marktes.
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GLOSSAR

Biiroflaichenumsatz

Flachenneuzugang

Leerstandsquote

Kaufkraftkennziffer

Nettoanfangsrendite

BW-Oberzentren

Reg-12/Regional-12

Spitzenmiete

Top-7

Zentralitatskennziffer

Quelle: bulwiengesa, DZ BANK

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 fir den Einkauf im Einzelhandel zur Verfiigung
steht. Die Kaufkraftkennziffer beschreibt die einzelhandelsrelevante Kaufkraft eines
Standorts in Relation zum bundesweiten Durchschnitt, der mit 100 Punkten
festgelegt ist.

Die anfangliche Mietrendite fur 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).

Flachen- bzw. einwohnergewichteter Index aus den finf Stadten Freiburg,
Heidelberg, Karlsruhe, Mannheim und Ulm

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 Markts, sodass der angegebene Wert nicht der absoluten
Top-Miete entspricht.

Flachen- bzw. einwohnergewichteter Index aus den sieben Topstandorten Berlin,
Dusseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln, 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 hoher als die einzelhandelsrelevante Kaufkraft ausfallt
und dem Standort demzufolge zuséatzlich Kaufkraft zuflief3t.
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Il. Pflichtangaben fiir Sonstige Research-Informationen und weiterfiihrende Hinweise
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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 fiur 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 unabhangige 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 daftr, 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 Grinden der Einhaltung aufsichtsrechtlicher Pflichten kénnen im Einzelfall Aktualisierungen Sonstiger Research-Informationen voruber-
gehend und unangekiindigt unterbleiben.

Sofern Aktualisierungen zuklinftig 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 verflgt tber 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 schiitzt 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 persénliche 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 Ertrdgen 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 ausdrucklich als auch fur Privat-
kunden geeignet bezeichnet oder (ii) ihre ordnungsgemaBe Weitergabe erfolgt durch ein in einem Mitgliedstaaten des Europaischen Wirtschaftsraum
(EWR) oder der Schweiz zugelassenes Wertpapierdienstleistungsunternehmen an Privatkunden, die nachweisbar Uber die erforderlichen Kenntnisse
und Erfahrungen verfugen, 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. Geschafts-
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 ordnungsgemafBe 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 Uber 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, kdnnen 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 Nichtverfigbarkeit 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 veréffentlichten relevanten Dokumenten und Entwicklungen, wel-
che sich auf das Investitionsobjekt sowie die fir es relevanten Branchen und insbesondere Kapital- und Finanzmaérkte beziehen, betrachtet und bewer-
tet werden.

Die DZ BANK trifft keine Pflicht zur Aktualisierung dieses Dokuments. Anleger mussen sich selbst Uber den laufenden Geschaftsgang und etwaige
Veranderungen im laufenden Geschaftsgang 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 Uber das Investitionsobjekt zu veréffentlichen.

Die DZ BANK hat die Informationen, auf die sich dieses Dokument stutzt, aus Quellen entnommen, die sie grundséatzlich als zuverlassig einschatzt. Sie
hat aber nicht alle diese Informationen selbst nachgeprift. Dementsprechend gibt die DZ BANK keine Gewéhrleistungen 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 tbernehmen 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 Vermégenslage 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 Voranktindigung gean-
dert werden oder sich verandern. Dieses Dokument stellt eine unabhéngige 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 beschrénkt 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
Gewaébhrleistung 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 gegentiber dem Empfanger der
Daten ungeachtet der jeweiligen Grinde 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 Empfangers
derselben, falls darin enthaltene Sachverhalte sich andern 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.



64

Immobilienmarkt Baden-Wurttemberg

STANDORTE DER DZ HYP

Hauptstandort Hamburg
RosenstraBe 2

20095 Hamburg

Postfach 10 14 46

20009 Hamburg

+49 40 3334-0
info@dzhyp.de

Standort Berlin
Pariser Platz 3
10117 Berlin

Standort Diisseldorf
Ludwig-Erhard-Allee 20
40227 Dusseldorf

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

dzhyp.de

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
MauerstraBe 11
34117 Kassel

Standort Leipzig
Richard-Wagner-Strale 9
04109 Leipzig

Standort Miinchen
TurkenstraBe 16
80333 Munchen

Standort Niirnberg
Am Tullnaupark 4
90402 Nurnberg

Standort Stuttgart
Heilbronner StraBe 41
70191 Stuttgart


mailto:info@dzhyp.de
mailto:info@dzhyp.de
https://www.dzhyp.de






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

