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GRUSSWORT

Sehr geehrte Damen und Herren,

als gewerbliche Immobilienbank der Genossenschaftlichen FinanzGruppe untersuchen wir
seit Jahren regelmaBig die Markte, auf denen wir aktiv sind. Die vertffentlichten Studien
richten sich an Investoren sowie unsere Partner in der Genossenschaftlichen FinanzGruppe,
die Volksbanken und Raiffeisenbanken, mit denen wir gemeinsam den Markt bearbeiten.
Daten Uber regionale Standorte sind haufig schwer verflgbar. Deshalb wollen wir mit
der vorliegenden Studie zu einer hoheren Markttransparenz beitragen. Mit diesem Bericht
analysieren wir zum dritten Mal die Entwicklung in den fiinf ostdeutschen Bundeslandern,
der Hauptstadt Berlin sowie den GroBstddten Chemnitz, Dresden, Erfurt, Halle, Leipzig,
Magdeburg, Potsdam, Rostock und Schwerin als jeweils bedeutendes Oberzentrum der
Region.

Die ostdeutschen Immobilienmarkte haben in den vergangenen Jahren westdeutschen
GrofBstadten gegentiber teilweise enorm aufgeholt. Abgesehen von der Bundeshauptstadt
Berlin — die derzeit die starkste Entwicklung aller sieben deutschen Top-Standorte auf-
weist — befinden sich insbesondere Leipzig und Dresden auf hohem Niveau. Auch Pots-
dam, Rostock und Erfurt prasentieren dynamische Wachstumszahlen. An den anderen
untersuchten Standorten ist ebenfalls ein Aufwartstrend zu beobachten, wenn auch in
abgeschwachter Form. Bei den Segmenten verhdlt es sich nicht anders als im bundes-
weiten Trend: Die Einzelhandelsmieten durften auch in Ostdeutschland 2018 stagnieren.
Die Wohnungsmarkte hingegen bieten Potenzial fir Mietsteigerungen, wenngleich das
Plus angesichts gestiegener Neubauaktivitdten und des niedrigeren Einkommensniveaus
geringer ausfallt. Die besten Aussichten haben an den untersuchten Standorten die Blro-
spitzenmieten, mit denen es im Schnitt moderat weiter bergauf gehen durfte.

Der vorliegende Marktbericht erganzt unsere Fachthemenreihe, mit der wir traditionell im
Frihjahr und im Herbst Untersuchungen Uber regionale Immobilienzentren und die Top-7
des deutschen Immobilienmarkts veréffentlichen. Seit einigen Jahren analysieren wir zu-
dem zweimal jahrlich die Markte in einzelnen Bundeslandern.

Alle bislang veroffentlichten Studien der DG HYP stehen Ihnen auf unserer Website unter
www.dghyp.de/unternehmen/markt-research zum Download zur Verfligung oder kédnnen
bei uns angefordert werden.

Mit freundlichen GriBen

Mark Meissner
Leiter Immobilienzentrum Berlin

DG HYP
Mai 2018
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SUMMARY

» Neben vielen wirtschaftlichen Fortschritten sind einige Entwicklungen der ostdeut-

»

»

»

»

»

schen Bundeslander keineswegs zufriedenstellend. Ein Beispiel ist die Wirt-
schaftsleistung pro Kopf, die bei etwa 70 Prozent des bundesweiten Durchschnitts
stagniert. Auch beim Einkommen liegen die ostdeutschen Bundeslander immer
noch zuruck. Im Durchschnitt erreichen die Lohne und Gehalter — ohne Berlin —
nur etwa 80 Prozent des landesweiten Vergleichswertes. Grofte Fortschritte
konnten dagegen beim Abbau der Massenarbeitslosigkeit erzielt werden.

Die demografische Entwicklung bleibt ungtinstig. Wahrend sich die disteren
Prognosen fir die Bundesrepublik dank gestiegener Zuwanderung und steigen-
der Geburtenzahlen sichtlich aufgellt haben, dirften sich der Bevdlkerungsriick-
gang und die Uberalterung in den ostdeutschen Bundeslandern weiterhin ausge-
pragt fortsetzen und das zukilinftige Potenzial an Arbeitskraften belasten. Der
inzwischen stark abgeebbte Flichtlingsstrom konnte, anders als in Westdeutsch-
land, kein spurbares Einwohnerplus bewirken.

Was sich in Ostdeutschland aber allemal findet, sind bliihende Stadte. Unter den
zehn analysierten Standorten ragen drei — Berlin, Dresden und Leipzig — heraus.
Im Berliner Umfeld entwickelt sich aber auch Potsdam dynamisch. Ebenfalls gut
stehen der Ostseehafen Rostock und Erfurt als Mittelpunkt der thiringischen Wirt-
schaftsregion entlang der Autobahn A4 da. Positive Entwicklungen gibt es zwar
auch in Chemnitz, Halle, Magdeburg und Schwerin, aber nicht in dem Umfang,
der die zuvor genannten sechs Standorte auszeichnet.

Im Handel dirfte sich der wirtschaftliche Rickenwind 2018 fortsetzen. Vom
voraussichtlichen Umsatzwachstum wird wohl erneut in hohem Mafle der
E-Commerce profitieren. Die Kaufkraftllicke an den ostdeutschen Einzelhandels-
standorten dirfte im laufenden Jahr ebenfalls weiter fortbestehen. Wir gehen
daher davon aus, dass die Spitzenmiete in den 1A-Lagen des Einzelhandels 2018
analog zum bundesweiten Trend an den zehn Standorten stagniert.

Bei Biiros kdonnten die etwas abgeschwachten Experteneinschatzungen fur das
Geschaftsklima und die Konjunktur den Beschaftigungsaufbau und damit auch
die Biroflachennachfrage leicht dampfen. Insgesamt bleiben die Aussichten fir
die deutsche Wirtschaft aber giinstig. Insofern diirfte sich die Zahl der Blrobe-
schaftigten weiter erhdhen und sich damit der Abbau von Leerstanden fortsetzen.
Auch deshalb gehen wir fir 2018 von durchweg steigenden Spitzenmieten an den
zehn Blrostandorten aus.

Die Wohnungsmarkte an den untersuchten Standorten haben sich von der durch
Ubertriebenen Neubau und Abwanderung verursachten friiheren Immobilien-
marktkrise erholt. Das gilt insbesondere fiir das oft knappe Angebot an Neubau-
wohnungen. Inzwischen ist die Abwanderung gestoppt und der Neubau wieder
angesprungen. Letzterer kénnte zusammen mit den kraftig gestiegenen Mieten
die weitere Mietdynamik dampfen. Angesichts des niedrigen Einkommensniveaus
dirfte die Zahl der Haushalte ohnehin begrenzt sein, die sich das wachsende
Angebot vergleichsweise teurer Neubauwohnungen leisten kann. Wir gehen unter
dem Strich im laufenden Jahr von einem splrbaren Mietplus aus, das aber nicht
mehr an die hohen Zuwachsraten der Vorjahre heranreicht.

Trotz oft erfolgreichem Struktur-
wandel: Die Wirtschaftsleistung in
Ostdeutschland stagniert bei etwa
70 Prozent des bundesweiten
Niveaus

Demografische Risikofaktoren wie
Alterung und Bevolkerungsriickgang
koénnen das zukiinftige Arbeits-
kraftepotenzial belasten

Von den 10 untersuchten
Immobilienstandorten sind drei
mit Vollgas und drei weitere
zligig unterwegs

Prognose Handel: 2018 diirfte die
Spitzenmiete auch im ostdeutschen
Einzelhandel stagnieren

Prognose Biiro: 2018 diirfte sich der
Aufwartstrend der Spitzenmieten
liberwiegend moderat fortsetzen

Prognose Wohnen: 2018 diirfte

das erreichte Mietniveau und der
ausgeweitete Wohnungsbau den
Mietanstieg etwas verlangsamen
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GEWERBEIMMOBILIEN IN OSTDEUTSCHLAND UND BERLIN

Ist die vom ehemaligen Bundeskanzler Helmut Kohl verwendete Metapher von
blihenden Landschaften nicht ganz 30 Jahre nach der Wiedervereinigung Realitat
geworden? Das lasst sich durchaus kontrovers diskutieren. Denn neben vielen wirt-
schaftlichen Fortschritten sind einige Entwicklungen der ostdeutschen Bundeslander
keineswegs zufriedenstellend. So stagniert die Wirtschaftsleistung pro Kopf bei etwa
70 Prozent des bundesweiten Durchschnitts. Selbst Sachsen mit seinen beiden dyna-
misch wachsenden Metropolen Dresden und Leipzig kann nicht zum wirtschaftlich
schwachsten westdeutschen Bundesland — Schleswig-Holstein — aufschlieRen. Noch
betragt der Abstand rund 7 Prozent. Er wird aber kleiner, weil Sachsen genauso wie
Thuringen und Berlin ein kraftiges Wirtschaftswachstum vorweisen kann. Dagegen
zahlen Brandenburg, Mecklenburg-Vorpommern und Sachsen-Anhalt zu den Wachs-
tums-Schlusslichtern. Seit 2010 ging es lediglich im Saarland noch langsamer voran.

Auch beim Einkommen liegen die ostdeutschen Bundeslander immer noch zurtick. Im
Durchschnitt erreichen Lohne und Gehalter — ohne Berlin — nur etwa 80 Prozent des
landesweiten Vergleichswertes. Die Ursache ist die unterschiedliche Wirtschaftsstruk-
tur. So hat die mittelstdndisch gepragte ostdeutsche Wirtschaft groRe Teile der in
Deutschland erfolgreichen Industrie eingebiit. Zwar sind auch in Ostdeutschland
bedeutende Unternehmen vertreten, meist aber nur mit Produktionsstandorten.
Konzernzentralen und Entwicklungseinheiten mit gutverdienenden Mitarbeitern
befinden sich dagegen meistens an den westdeutschen Standorten. Von den 130 Un-
ternehmen aus DAX, MDAX und SDAX haben lediglich zehn ihren Hauptsitz in
Ostdeutschland, allesamt in Berlin.

Grofde Fortschritte konnten dagegen bei der Mitte des vergangenen Jahrzehnts noch
enorm hohen Arbeitslosigkeit erzielt werden. Die damalige Spanne der Arbeitslosen-
quote von 18 bis 22 Prozent ist mit heute 6 bis 8 Prozent dicht an das deutschlandweite
Niveau von etwas mehr als 5 Prozent herangeruckt. Der Ruckgang der Arbeitslosigkeit
geht allerdings nicht nur auf eine wachsende Beschéaftigung, sondern auch auf die
zum Teil erst vor wenigen Jahren gestoppte Abwanderung sowie die Alterung in den
ostdeutschen Bundesléandern zuriick.

Die demografische Entwicklung bleibt ungtinstig. Wahrend sich die diisteren Progno-
sen flr die Bundesrepublik dank gestiegener Zuwanderung und steigender Geburten-
zahlen sichtlich aufgellt haben, diirften sich Bevélkerungsriickgang und Uberalterung
in den ostdeutschen Bundeslandern fortsetzen. Nicht einmal der inzwischen stark
abgeebbte Fliichtlingsstrom konnte, anders als in Westdeutschland, die Einwohner-
zahl deutlich ins Plus heben. Dabei wiirden sich die meist jungen Zuwanderer hier
besonders positiv auf die Altersstruktur auswirken. Zudem ist vielerorts noch eine
Reihe leer stehender Wohnungen vorhanden. Auch wenn die Abwanderung gestoppt
ist, die Demografie kann die wirtschaftliche Entwicklung hemmen, wenn durch die
Alterung das Arbeitskraftepotenzial zurtickgeht und die ostdeutschen Bundeslander
fir Unternehmen an Attraktivitat einbiRen. Dabei steht die ,Rentnerschwemme* aus
den geburtenstarken Babyboomer-Jahrgangen ab etwa 2020 noch bevor.

Was sich in Ostdeutschland allemal findet, sind bliihende Stadte. Unter den zehn
Standorten in unserem dritten Marktbericht zum gewerblichen Immobilienmarkt in Ost-
deutschland steuern drei — Berlin, Dresden und Leipzig — auf Wachstumskurs. Im Um-
feld der Bundeshauptstadt entwickelt sich aber auch das hibsche Potsdam
dynamisch. Gut steht auch der Ostseehafen Rostock mit dem Seebad Warnemiinde
da. Gleiches gilt fir Erfurt im Zentrum der thuringischen Wirtschaftsregion entlang der
Autobahn A4. Positive Entwicklungen finden sich auch in Chemnitz, Halle, Magdeburg

Trotz oft erfolgreichem Struktur-
wandel: Die Wirtschaftsleistung in
Ostdeutschland stagniert bei etwa
70 Prozent des bundesweiten
Niveaus

Das Einkommensniveau ist nach
wie vor relativ niedrig, weil groRe
Konzernzentralen mit gut bezahiten
Mitarbeitern fehlen

Beim Abbau der Massenarbeitslosig-
keit wurden groBe Fortschritte
erzielt

Demografische Risikofaktoren wie
Alterung und Bevolkerungsriickgang
konnen das zukiinftige Arbeits-
kraftepotenzial belasten

Von den 10 untersuchten
Immobilienstandorten sind drei
mit Vollgas und drei weitere
ziigig unterwegs
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und Schwerin, aber nicht in dem Umfang, der die zuvor genannten sechs Standorte
auszeichnet. Hier stellt sich auch die Frage der weiteren Bevolkerungsentwicklung:
Der Zuzug aus dem direkten Umland ist zumindest endlich. Die schwéchere
Einschatzung der Standorte unterstreichen auch die Risikoaufschlage, die hier zu den
vergleichsweise hohen Mietrenditen fiihren.

Wirtschaftliche Entwicklung der ostdeutschen Bundeslinder im Uberblick
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Bayern 18,3
Berlin NG 16,6
Niedersachsen 15,8
Baden-Wirttemb. 15,5
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Quelle: Statistische Amter des Bundes und der Lander

ENTWICKUNG DER RELATIVEN WIRTSCHAFTSLEISTUNG

BRUTTOLOHNE UND -GEHALTER JE ARBEITNEHMER 2017
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Demografische Entwicklung in den ostdeutschen Bundeslédndern

Die demografische Entwicklung betrifft Immobilien in besonderem MaRe, weil sich das
Angebot an die Veranderungen von Einwohnerzahl und Bevolkerungsstruktur nur
trage anpassen kann. Die Folgen koénnen in Deutschland vielerorts beobachtet
werden. In den wachsenden Grofstarken Ubersteigt die Nachfrage das Angebot,
wodurch Mieten und Kaufpreise kraftig anziehen. In strukturschwachen Regionen ist
jedoch das Gegenteil der Fall. Hier kénnen sich Eigentimer freuen, wenn sie
Uberhaupt einen Kaufer oder Mieter finden. Daher ware es hilfreich, wenn prazise
Bevolkerungsprognosen eine verlassliche Entscheidungsgrundlage liefern wiirden.

Doch das ist, das haben die letzten Jahre gezeigt, nicht immer der Fall. Die vor nicht
allzu langer Zeit noch diusteren Prognosen einer kraftig schrumpfenden Bevolkerung
in Deutschland sind inzwischen Makulatur, denn im Zuge der gestiegenen Zuwande-
rung wachst die deutsche Bevolkerung wieder. Nach einer 2017 verdffentlichten
Studie des Instituts der deutschen Wirtschaft (IW Koéln) kénnte die Einwohnerzahl bis
2035 — gegeniber 2015 — um gut eine Million auf 83 Millionen Menschen zulegen.
Aber treffen die glinstigeren demografischen Aussichten auch auf die ostdeutschen
Bundeslander zu?

Immobilien sind von
demografischen Trends stéarker
betroffen

Die diisteren Bevodlkerungs-
prognosen sind dank hoher
Zuwanderung Makulatur
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Bislang zeigt sich hier kein spurbarer Einwohnerzuwachs. Die bereits erwahnte Studie
des IW Kdéln kommt zu dem Ergebnis, dass es bei dieser Zweiteilung der Bevolke-
rungsentwicklung im Wesentlichen bleibt. Danach kann die Bevolkerung der stddeut-
schen Flachenlander Bayern, Baden-Wirttemberg und Hessen bis 2035 um etwa
3 bis 4 Prozent zulegen. Noch deutlich kraftiger kénnen die Stadtstaaten Berlin und
Hamburg dazugewinnen. Dagegen geht die Einwohnerzahl der ostdeutschen
Flachenlander zuriick. Mit einem Minus von 3 bis 5 Prozent sind Sachsen, Branden-
burg und Mecklenburg-Vorpommern noch vergleichsweise moderat betroffen.
Dagegen hat das Kolner Wirtschaftsforschungsinstitut flir Sachsen-Anhalt und
Thuringen einen Einwohnerschwund von weiteren 10 Prozent ermittelt.

GEGENLAUFIGE ENTWICKLUNG: WAHREND BERLIN KRAFTG WACHST, SETZT SICH DER
BEVOLKERUNGSRUCKGANG IN DEN OSTDEUTSCHEN FLACHENLANDERN FORT

Berlin I 14,5
Hamburg 9,1
Bayern 3,9
Baden-Wiirttemb. 3,1
Hessen 2,6
Nordrhein-Westf. 0,5
Niedersachsen 0,4
Bremen 0,2
Rheinland-Pfalz 0,0
Schleswig-Holstein -0,1
Sachsen -3,0 I
Brandenburg -4,4 I
Meckle nburg-Vorp. 4,8 I
Saarland -6,8
Thiringen  -10,2 G
Sachsen-Anhalt -10,6 I

Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft Kéin

Sollte es so kommen, ware das fir die funf ostdeutschen Flachenlander unginstig.
Mit der geringeren Einwohnerzahl geht das Arbeitskraftepotenzial, aber auch die
Nachfrage nach Gitern und Dienstleistungen zurlick. Zudem durfte das Angebot an
offentlichen Dienstleistungen sukzessive schlechter werden, wahrend sich die
Aufwendungen aus dem ,Betrieb“ eines Bundeslandes oder einer Kommune auf
weniger Képfe verteilen. Das konnte fiir den Einzelnen zu einer steigenden Abgaben-
last fuhren. Die Attraktivitat fur Neublrger im Wettbewerb mit anderen Regionen
wirde dann noch abnehmen.

AuBerdem tritt die heute schon deutlich sichtbare Uberalterung — siehe dazu die
Abbildungen zur Altersstruktur auf Seite 6 — noch starker zutage, wodurch das
Potenzial an Erwerbspersonen weiter beschnitten wird, wahrend der Anteil an
Rentnern und Pensiondren wachst. Das ohnehin niedrige Einkommensniveau in den
ostdeutschen Flachenlandern dirfte damit weiter sinken. Mit schlechteren demografi-
schen Aussichten wird es kaum mdglich sein, den wirtschaftlichen Abstand zu den
westdeutschen Bundeslandern abzubauen.

Doch gilt das auch fiir die groRen ostdeutschen Stadte? Kdnnen sich diese vom
ricklaufigen demografischen Trend abkoppeln? SchlieRlich weisen alle betrachteten
Stadte in dieser Studie nach einem mehr oder weniger ausgepragten Einwohnerrick-
gang wieder Wachstum auf. Auf langere Sicht ist entscheidend, ob der Zuzug vor
allem aus dem direkten Umland generiert wird oder sich zuséatzlich auch auf andere
Regionen stitzen kann. Letzteres dirfte insbesondere auf Dresden, Erfurt, Leipzig
und Potsdam zutreffen, die sich voraussichtlich auch weiterhin positiv entwickeln
werden.

Die ostdeutschen Flachenldnder
konnen den Abwartstrend auch mit
der starkeren Zuwanderung nicht
stoppen

Mit dem Riickgang der Einwohner-
zahl sinkt das Arbeitskraftepotenzial
und ...

... die Uberalterung beschleunigt
sich

Die Oberzentren diirften besser
dastehen — insbesondere Dresden,
Leipzig und Potsdam
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Dagegen diirfte ein Zuzug, der im Wesentlichen aus den umliegenden Landkreisen
stammt, mit der Zeit nachlassen. Das gilt insbesondere, wenn diese Landkreise nach
und nach ,leergesaugt‘ werden. Das folgende Beispiel mit den Stadten und Land-
kreisen aus Sachsen-Anhalt zeigt in diese Richtung. Von Halle und Magdeburg
abgesehen ist die Einwohnerzahl bis 2016 gesunken, bestenfalls stagniert sie.

REGIONALE EINWOHNERENTWICKLUNG AM BEISPIEL VON SACHSEN-ANHALT: NUR DIE
BEIDEN GROSSSTADTE HALLE UND MAGDEBURG ZEIGEN WACHSTUM
EINWOHNER IN TAUSEND

300 \ Altmarkkreis Salzwedel
275 Anhalt-Bitterfeld

250
225
200

175
150
125
100

75

Burgenlandkreis
Boérde
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Einheitliche demografische Auswirkungen auf den Immobilienmarkt lassen sich fir die
in dieser Studie analysierten Stadte und betrachteten Marktsegmente Wohnen, Biiro
und Handel nicht skizzieren, weil sich die Situation der Standorte mit Blick auf die
Einwohnerentwicklung unterscheidet. Einige Trends lassen sich aber verallgemeinern.

»

»

»

Wohnen: Bei einer wachsenden Einwohner- und Haushaltsanzahl wachst der
Wohnungsbedarf. Fir den hohen und weiter steigenden Anteil an Senioren
werden zudem altengerechte barrierefreie Wohnungen benétigt. Allerdings stellt
sich die Frage, ob sich die Einwohner die hohen Mieten, die in der Regel bei
Neubauwohnungen anfallen, auch leisten kdnnen.

Biiro: Mit einer fallenden Zahl der beruflich Aktiven werden weniger Buroflachen
bendtigt. Es ist aber moglich, dass sich die Biroflachen noch starker an wenigen
Standorten konzentrieren und somit diese Buromarkte zulasten kleinerer
Standorte profitieren. AuRerdem durfte eine nachlassende Beschaftigtenzahl den
Wettbewerbsdruck zwischen zentralen und peripheren Blrolagen vergrofiern.

Handel: Eine insgesamt riicklaufige Einwohnerzahl und ein gleichzeitig sinken-
des durchschnittliches Einkommen durch einen steigenden Seniorenanteil
schwacht die Kaufkraft im Einzelhandel. AuBerdem kdnnte unter dem steigenden
Anteil alterer Menschen die Mobilitdt leiden, sodass weniger Kaufer in die
Innenstadte und Einkaufszentren kommen. Das dirfte auch eine Folge des
erfolgreichen E-Commerce sein. Gerade in diinn besiedelten Regionen wie den
ostdeutschen Flachenlandern steht ein attraktives Online-Angebot mit kiirzeren
Lieferfristen im Wettbewerb mit den zum Teil langen Strecken bis in die
Innenstadt.

Das Wachstum von Stéadten, die vor
allem das Umland ,,leersaugen®, ist
endlich

Demografische Auswirkungen auf
den ostdeutschen Immobilienmarkt
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Immobilienstandorte: Zehn Stadte aus sechs Bundesldndern

Die neben Berlin betrachteten Standorte — Chemnitz, Dresden, Erfurt, Halle, Leipzig, 10 ostdeutsche Immobilienstand-
Magdeburg, Potsdam, Rostock und Schwerin — sind jeweils bedeutende Oberzentren orte: Berlin, Chemnitz, Dresden,
in ihrer Region. Die etwas Uber 6 Millionen Einwohner dieser Stadte machen etwa Erfurt, Halle, Leipzig, Magdeburg,
38 Prozent der Bevdlkerung der sechs ostdeutschen Bundeslander aus. Die unten Potsdam, Rostock und Schwerin
dargestellte Tabelle gibt einen ersten Uberblick iiber die zehn Standorte. Auf der

folgenden Seite erfolgt eine zusammenfassende Darstellung fir den Einzelhandel

dieser Standorte. Ab Seite 13 schlief3t sich der Buro- und ab Seite 18 der Wohnungs-

markt an. Auf Seite 23 beginnt die Analyse der einzelnen Immobilienstandorte und der

dazugehdrigen Bundeslander.

OSTDEUTSCHE BUNDESLANDER UND BERLIN IM BERICHT ANALYSIERTE STADTE

Mecklenburg-
Vorpommer

Rostock

Schwerin

Berlin

@Potsdam

Dresden

Quelle: DZ BANK Quelle: DZ BANK

STANDORTE IM BERICHT (DATEN FUR 2017)

Ein- Haus- Verfiigbares Arbeits- BIP pro Verarbeiten- Einzelhan- Biiro-fli- Wohnungsbe-

Regionen / Stadte wohner halte Einkommen losenquote Kopf Beschiftigte des Gewerbe delsflache che stand
in Tau- in Tau- mtl. in in Tau- in % der Ein- Anteil Beschaf- in Tausend in Tausend

send send Euro in % in Euro send wohner tigte in % m? m? in Tausend
Berlin 3.561 2.195 1.430 9,0 33.253 1.853 52 6,3 6.495 18.949 1.957
Potsdam 170 93 1.686 6,0 35.299 121 71 1,7 452 1.351 90
Chemnitz 246 138 1.717 7,6 30.904 146 59 12,7 786 1.309 144
Dresden 548 317 1.648 6,6 34.927 329 60 10,6 1.068 2.631 294
Leipzig 573 337 1.519 7,7 32.109 333 58 8,5 709 2.724 315
Erfurt 211 118 1.606 6,8 36.022 142 67 5,8 594 1.631 111
Halle (Saale) 238 133 1.490 9,9 25.669 124 52 5,0 659 1.236 132
Magdeburg 233 131 1.396 9,3 31.176 139 60 6,5 658 1.428 139
Rostock 208 120 1.531 8,7 32.047 117 56 8,4 617 1.014 117
Schwerin 97 55 1.552 9,1 33.985 65 67 6,7 356 721 55
Stédte ohne Berlin 2.524  1.442 1.577 7,9 32.521 1.514 60 8,0 5.900 14.045 1.398
Alle Standorte 6.084 3.637 1.491 8,5 32.949 3.367 55 71 12.394 32.995 3.354
Regional-12 4.907 2749 1.802 7,2 46.896 3.365 69 10,9 10.323 30.691 2.620
Top-7 9.910 5.787 1.959 7,3 54.791 6.671 67 8,0 16.879 79.830 5.259

Regional-12 (Oberzentren): Augsburg, Bremen, Darmstadt, Dresden, Essen, Hannover, Karlsruhe, Leipzig, Mainz, Mannheim, Minster, Nirnberg
Top-7 (Top-Standorte): Berlin, Disseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln, Minchen, Stuttgart

Quelle: Bundesagentur fir Arbeit, BulwienGesa, Feri, DZ BANK Research
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Handelsimmobilien — Marktsituation und Prognose

Die Wirtschaft 1auft rund, der Arbeitsmarkt ,brummt* und die Stimmung der Konsu- Die wirtschaftlichen Rahmen-
menten ist bestens. Dank knapper Fachkrafte kdnnen die Gewerkschaften kraftige bedingungen fiir den Einzelhandel
Tariferhéhungen durchsetzen, wodurch die an die Lohne gekoppelten Renten eben- sind nach wie vor sehr gut

falls splrbar steigen. So wird das Rentenplus in diesem Jahr in Ostdeutschland

3,4 Prozent, in Westdeutschland 3,2 Prozent betragen. Damit steigen die Einkommen

auch 2018 starker als die Verbraucherpreise, die im laufenden Jahr um weniger als

2 Prozent zulegen durften. Somit kdnnen sich die privaten Haushalte erneut Uber ein

reales Einkommensplus freuen. Und die Attraktivitdt des Sparens halt sich im

anhaltenden Zinstief weiterhin in Grenzen.

Die so befeuerte Konsumfreude, unterstltzt von einem florierenden Tourismus, schlug 2017 stiegen die Einzelhandels-
sich im Einzelhandel im vergangenen Jahr nach den Zahlen des HDE in einem umséatze bundesweit um 3 Prozent
Umsatzplus von 3 Prozent nieder, dem achten Wachstumsjahr in Folge. Dabei sind

die Aussichten gut, dass es angesichts der glinstigen Rahmenbedingungen auch 2018

ein ordentliches Plus im Handel geben wird.

DAS KONSUMKLIMA ENTWICKLELT SICH SEIT DER JAHRESMITTE DAS UMSATZWACHSTUM IM EINZELHANDEL GEHT ZUM GROSSEN
2017 SEITWARTS AUF EINEM HOHEN NIVEAU TEIL AUF DEN ERFOLGREICHEN E-COMMERCE ZURUCK

GFK KONSUMKLIMAINDEX, LANGFRISTIGER DURCHSCHNITT = 100 EINZELHANDELSUMSATZ UND ANTEIL DES E-COMMERCE
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Der stationare Handel kann sich dartiber aber nur bedingt freuen. Denn das Wachstum Durch den E-Commerce kann der
konzentriert sich vor allem auf das Online-Shopping, das mit fast 10 Prozent im Jahr stationdre Handel nur bedingt vom
weit Uberproportional zulegt. Schlief3lich zahlt der Einzelhandel zu den Wirtschaftsbe- ,,Konsumrausch* profitieren
reichen, in denen die Digitalisierung schon tiefe Spuren hinterlassen hat. Die Konsu-

menten kdnnen sowohl zuhause als auch unterwegs jederzeit Produkte bestellen oder

Preise vergleichen. Damit tragt der erfolgreiche E-Commerce in hohem Malie dazu

bei, dass der langanhaltende Mietanstieg in den besten Shopping-Lagen -

ausgerechnet bei besten Konsumbedingungen — zu Ende geht.

Die Digitalisierung im Einzelhandel bedeutet aber nicht, dass die Menschen nicht mehr Der Shopping-Bummel in der

so oft in die City zum Bummeln kommen. Die Shopping-Meilen und Einkaufszentren, City ist nach wie vor beliebt, nur
die an vielen Orten durch Projektentwicklungen und stadtebauliche Maflnahmen wird zunehmend per Mausklick
herausgeputzt wurden, sind nach wie vor kraftig frequentiert. Zudem ist das gastrono- gekauft

mische Angebot immer besser geworden, was der Aufenthaltsqualitdt ebenfalls

zugutekommt. Allerdings nutzen die Kunden die Méglichkeiten des Online-Shoppings

in zunehmenden Male, wodurch das Umsatzplus in den Ladenkassen hinter dem

Wachstum des Einzelhandels insgesamt zuriickbleibt. Dass die Retailer darauf mit

einer verhalteneren Nachfrage nach Verkaufsflaichen und einer sinkenden

Bereitschaft gegenliber héheren Mieten reagieren, tberrascht nicht.
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DIE KAUFKFRAFT KONNTE SICH AN DEN OSTDEUTSCHEN DER TOURISMUS HAT AN MANCHEN STANDORTEN EINE ENORME
STANDORTEN NICHT NACHHALTIG VERBESSERN BEDEUTUNG ERLANGT, ANDERE PROFITIEREN DAGEGEN KAUM
KAUFKRAFTKENNZIFFER: DURCHSCHNITT IN DEUTSCHLAND = 100 UBERNACHTUNGEN JE 1.000 EINWOHNER
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Das muss aber nicht zwingend zu einem Rickgang der Flachennachfrage in den
Innenstadten fiihren. Denn die besten Lagen sind nicht nur fiir die klassischen Retailer
interessant. Wahrend sich deren Flachennachfrage in letzter Zeit abgeschwacht hat,
zieht es andere Flachennutzer verstarkt in die 1A-Lagen. Dazu zahlen Supermaérkte
und Drogerien, die Gastronomie, insbesondere Systemgastronomen, und andere
Dienstleister wie Fitnessstudios. Zudem fragen die Online-Handler selbst Verkaufs-
flachen nach, um die Kunden neben dem Online-Vertrieb auch Uber weitere Absatz-
kanéle zu erreichen.

An den ostdeutschen Standorten werden die Umsatze in den Innenstadtlagen noch
durch zwei weitere Faktoren belastet. Zum einen ist die Kaufkraft in Ostdeutschland
deutlich niedriger als in den westlichen Bundeslandern. So erreicht keiner der betrach-
teten zehn Immobilienstandorte den bundesweiten Kaufkraftdurchschnitt, der von
einer Kaufkraftkennziffer von 100 Punkten reprasentiert wird. Die Bandbreite reicht
von knapp Uber 80 Punkten in Halle bis zu 97 Indexpunkten im vergleichsweise wohl-
habenden Potsdam. Der Abstand zum bundesweiten Kaufkraftdurchschnitt konnte
sich in den zurlckliegenden Jahren auch nicht verbessern. Zum Teil kann die Kauf-
kraftschwache aber durch eine hohe Touristenzahl ein Stiick weit kompensiert
werden. Besonders gute Werte erreichen hierbei Dresden, Berlin und Rostock. Dage-
gen ist der Tourismus in Halle, Chemnitz und Magdeburg nur schwach ausgepragt.
Dabei wirden gerade diese besonders kaufkraftschwachen Standorte von einem
ausgepragteren Tourismus profitieren.

Zum anderen sind die ostdeutschen Einzelhandelsstandorte mit vergleichsweise
hohen Verkaufsflachenbestdnden ausgestattet. Das fiihrt in Kombination mit der Kauf-
kraftschwache zu einer niedrigen Flachenproduktivitat, also dem Umsatz je Quadrat-
meter Verkaufsflache. Zwei Entwicklungen sind daflr verantwortlich: Erstens wurde
vor allem in den 1990er Jahren die Verkaufsflache, oft in Form grof3er peripherer
Center-Entwicklungen ausgeweitet. Und zweitens ging die Einwohnerzahl durch
Abwanderung kraftig zurlick, sodass die vergrofierte Verkaufsflache einer kleiner
werdenden Zahl an Konsumenten gegenubersteht. Mit dem Ende der beiden Entwick-
lungen stoppte auch das Uberproportionale Verkaufsflichenwachstum. Erfreulich ist,
dass die Flachenproduktivitat inzwischen wieder einen positiven Trend aufweist.

1

Gastronomen und andere Flachen-
nutzer fiillen die Nachfrageliicke, die
vor allem von den Textil-Filialisten
verursacht wird

Zudem leiden die Innenstédte der
ostdeutschen Immobilienstandorte
unter einer niedrigen Kaufkraft ...

... und einem hohen Flachenbestand
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GERINGE KAUFKRAFT UND GROSSE VERKAUFSFLACHEN ...
VERKAUFSFLACHE JE EINWOHNER IN QUADRATMETERN

... BEWIRKEN EINE RELATIV NIEDRIGE FLACI_-!ENPRODUKTIVITAT
UMSATZ JE QUADRATMETER VERKFAUFSFLACHE IN EURO
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Unter dem Strich resultiert daraus an den ostdeutschen Immobilienstandorten ein
relativ niedriges Niveau der Spitzenmiete im Einzelhandel. Im Durchschnitt lag die
Spitzenmiete der untersuchten ostdeutschen Oberzentren im vergangenen Jahr bei
82 Euro je Quadratmeter. Das sind etwa 50 Euro je Quadratmeter weniger als beim
Durchschnitt bundesweiter Oberzentren. Lediglich die beiden aufstrebenden sachsi-
schen Metropolen Dresden und Leipzig erreichen eine dreistellige Spitzenmiete. Am
anderen Ende der Skala liegt die Spitzenmiete bei zwei Standorten unter 50 Euro je
Quadratmeter. Das sind — jeweils 2017 — Schwerin mit 32 und Magdeburg mit 47 Euro
je Quadratmeter.

Die Spitzenmiete im Handel liegt in
Ostdeutschland deutlich unter dem
bundesweiten Durchschnitt

EINZELHANDEL: SPITZENMIETE IN DEN OBERZENTREN
IN EURO JE QUADRATMETER

EINZELHANDEL: SPITZENMIETE IN BERLIN
IN EURO JE QUADRATMETER
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Quelle: BulwienGesa, Prognose DZ BANK Research

Dagegen Ubertrifft Berlin trotz Kaufkraftschwache und leicht Gberdurchschnittlichem
Verkaufsflachenbestand die durchschnittliche Spitzenmiete der sieben Top-Standorte.
Die Bundeshauptstadt punktet bei der Nachfrage nach Verkaufsflachen mit ihrer
Marktgréfe mit 3,5 Millionen Einwohnern, einer Vielzahl an Touristen sowie mit ihrer
Internationalitat. Damit konnte die Spitzenmiete hier binnen zehn Jahren um Uber
50 Prozent auf 310 Euro je Quadratmeter anziehen und damit den starksten
prozentualen Mietanstieg unter den deutschen Top-Standorten vorweisen. Allerdings
stagniert die Berliner Spitzenmiete inzwischen auf dem erreichten, hohen Mietniveau.
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Quelle: BulwienGesa, Prognose DZ BANK Research

Berlin hat sich als Einzelhandels-
standort liiberdurchschnittlich
positiv entwickelt
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HANDEL: SPITZENMIETE 2017 UND 10-JAHRIGE MIETENTWICKLUNG AN DEN EINZELNEN STANDORTEN
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2018 durfte sich, wie eingangs erwahnt, der Rickenwind fir den Handel fortsetzen.
Vom voraussichtlichen Umsatzwachstum durfte aber erneut in besonderem Umfang
der E-Commerce profitieren. Ebenso wahrscheinlich ist, dass die Kaufkraftliicke an
den ostdeutschen Einzelhandelsstandorten auch im laufenden Jahr weiter fortbesteht.
Wir gehen daher davon aus, dass die Spitzenmiete in den 1A-Lagen des Einzel-
handels 2018 analog zum bundesweiten Trend stagnieren dirfte. Die Mietdaten fur
die einzelnen Standorte sind in der nachstehenden Tabelle zusammengefasst.

PROGNOSE HANDEL

Prognose Handel: 2018 diirfte die
Spitzenmiete auch im ostdeutschen
Einzelhandel stagnieren

2016 2017 2018e
Berlin Miete Toplage in Euro (in % ggi. Vorjahr) 310 (3,3) 310 (0,0) 310 (0,0)
Potsdam Miete Toplage in Euro (in % ggu. Vorjahr) 77 (2,7) 80 (3.9) 80 (0,0)
Chemnitz Miete Toplage in Euro (in % ggu. Vorjahr) 57 (0,0) 57 (0,0) 57 (0,0)
Dresden Miete Toplage in Euro (in % ggu. Vorjahr) 110 (0,0) 110 (0,0) 110 (0,0)
Leipzig Miete Toplage in Euro (in % ggi. Vorjahr) 130 (0,0) 127 (-2,3) 127 (0,0)
Erfurt Miete Toplage in Euro (in % ggu. Vorjahr) 90 (0,0) 90 (0,0) 90 (0,0)
Halle Miete Toplage in Euro (in % ggu. Vorjahr) 76 (1,3) 75 (-1,3) 75 (0,0)
Magdeburg Miete Toplage in Euro (in % ggi. Vorjahr) 47 (-2,1) 47 (0,0) 47 (0,0)
Rostock Miete Toplage in Euro (in % ggu. Vorjahr) 84 (2,4) 84 (0,0) 84 (0,0)
Schwerin Miete Toplage in Euro (in % ggu. Vorjahr) 31 (0,0) 32 (3,2) 32 (0,0)
Stadte ohne Berlin Miete Toplage in Euro (in % ggii. Vorjahr) 82,5 (0,5) 82,3 (-0,3) 82,3 (0,0)

Quelle: BulwienGesa, Prognose DZ BANK Research

Buroimmobilien — Marktsituation und Prognose

Wie fir den Handel ist das gesamtwirtschaftliche Umfeld auch fur die deutschen
Blromarkte positiv. Der damit verbundene anhaltende Beschaftigungsaufbau lasst die
Zahl der Erwerbstatigen bundesweit — aktuell sind es fast 45 Millionen — auf immer
neue Rekordwerte steigen. Im Gegenzug geht die Arbeitslosigkeit immer weiter
zurtick. Deutschlandweit liegt die Arbeitslosenquote nur noch bei etwa 5 Prozent. In
vielen suddeutschen Regionen herrscht Vollbeschaftigung, Fachkrafte sind hier kaum
noch verfiigbar.

Zuletzt zeigten sich Unternehmensmanager und Finanzmarktexperten bei den monat-

lichen Befragungen durch das Miinchener ifo-Institut beziehungsweise das ZEW in
Mannheim aber skeptischer. So erlitten die Indizes flir das Geschaftsklima wie auch
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Das wirtschaftliche Umfeld hat
sich fiir die deutschen Biiromarkte
positiv entwickelt

Allerdings hat ein drohender
"Handelskrieg" die gute Stimmung
von Unternehmen und Finanz-
marktexperten etwas gedriickt
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fur die konjunkturellen Erwartungen Riickschlage, die aber insbesondere beim Ge-
schaftsklima auf einem hohen Niveau erfolgten. Die Ursache fir die Indexeintribung
ist vor allem der ausufernde Protektionismus und die davon ausgehende Gefahr inter-
nationaler ,Handelskriege®, die von den Vereinigten Staaten mit der Einfiihrung von
~Strafzdllen® auf Importglter wie Stahl weiter angefacht wurde. Wir bleiben fir das
Jahr 2018 bei unserer Prognose einer wirtschaftlichen Wachstumsrate von 2,2 Pro-
zent eher auf der vorsichtigen Seite.

DAS VOM IFO INSTITUT ERMITTELTE GESCHAFTSKLIMA IST ZULETZT KONJUNKTURERWARTUNGEN DER VOM ZEW BEFRAGTEN FINANZ-

SICHTBAR GESUNKEN, VERBLEIBT ABER AUF HOHEM NIVEAU MARKTEXPERTEN SIND SEIT JAHRESBEGINN DEUTLICH GESUNKEN
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Der Beschaftigungszuwachs und der anhaltende Trend der deutschen Grof3stadte,
sich mehr und mehr zu Dienstleistungszentren zu entwickeln, hat die Zahl der Biiro-
beschaftigten kraftig steigen lassen. Das kann auch an den ostdeutschen Burostand-
orten beobachtet werden. Nach einem Tief bei der Burobeschaftigung im Jahr 2005
ging es danach kontinuierlich bergauf. Angesichts der in den 1990er Jahren in
Ostdeutschland geschaffenen Uberkapazitaten bei den Biirofldchen erfolgte im Zuge
dieses Aufschwungs aber keine entsprechende Ausweitung des Birobestandes.
Vielmehr wurde die Flachennachfrage im Wesentlichen aus dem Leerstand bedient.

Seit 2005 ist die Biirobeschéftigung
in Ostdeutschland insgesamt kriftig
gestiegen

BUROMARKTE DER OSTDEUTSCHEN OBERZENTREN BUROMARKT BERLIN . . .
ENTWICKLUNG VON BUROFLACHE UND BUROBESCHAFTIGUNG ENTWICKLUNG VON BUROFLACHE UND BUROBESCHAFTIGUNG
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Allerdings betrifft die positive Entwicklung der Burobeschaftigung nicht alle Standorte
im gleichen Umfang. Auspragte Zuwachse bei der Zahl der Burobeschéftigen gibt es
vor allem in der Hauptstadtregion mit Berlin und Potsdam sowie den sachsischen
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Wachstumskernen Dresden und Leipzig. Hier weiteten sich die Blirobeschaftigtenzah-
len zwischen 2007 und 2017 von 17 Prozent in Potsdam bis fast 35 Prozent in Berlin
aus. Halle und Erfurt erreichen noch einen knapp zweistelligen prozentualen Zuwachs.
In Chemnitz und Rostock konnte die Zahl der Birobeschéaftigten zumindest noch ein
einstelliges Plus verzeichnen, wohingegen sie in Schwerin und Magdeburg nur
stagnierte.

DIE ENTWICKLUNG DER BUROBESCHAFTIGUNG WEIST AN DEN EINZELNEN STANDORTEN GROSSE UNTERSCHIEDE AUF
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Der ausgepragte Aufschwung an den Biromarkten von Berlin, Dresden und Leipzig
zeigt sich zudem in der hohen Aktivitat bei der Vermietung von Buroflachen. Mit deut-
lichem Abstand folgten beim Buroflachenumsatz in Relation zum gesamten Flachen-
bestand Potsdam vor Magdeburg und Rostock. Wéahrend sich in diesen drei Stadten
noch eine moderate Buromarktaktivitat zeigt, ist diese in Chemnitz, Erfurt, Halle und
Schwerin nur schwach ausgepragt. Auffallig ist, dass sich die Buromarktaktivitaten in
Berlin, Dresden und Leipzig beschleunigt haben, wohingegen sich an den anderen
Standorten eher eine Verlangsamung zeigt. Diese drei boomenden Biromarkte
weisen zudem in Relation zum Flachenbestand hoéhere Biroflachenumsatze als die
Top-Sandorte beziehungsweise die bundesweiten Oberzentren auf.

In Berlin, Dresden und Leipzig
zeigen sich die Biiromarkte auch im
bundesweiten Vergleich dynamisch

DIE BUROMARKTAKTIVITAT DER STANDORTE KLAFFT WEIT
AUSEINANDER i
BUROFLACHENUMSATZ IN PROZENT DES FLACHENBESTANDES

BERLIN, DRESDEN UND LEIPZIG WEISEN AUCH IM BUNDESWEITEN
STANDORTEVERGLEICH EINE HOHE BUROMA_RKTAKTIVITAT AUF
BUROFLACHENUMSATZ IN PROZENT DES FLACHENBESTANDES
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Die wachsende Burobeschaftigung bei einer zugleich mehr oder weniger stagnieren-
den Buroflache schlagt sich an allen Standorten im Abbau der leerstehenden
Buroflachen nieder. Die Geschwindigkeit verlauft jedoch je nach Ausmal} der Beschaf-
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In Berlin und Potsdam sind
Biiroflachen kaum noch verfiigbar
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DER BUROLEERSTAND BEFINDET SICH DURCHWEG IM SINKFLUG GROSSE SPANNE - LEERSTANDSQUOTEN VON 2 BIS 15 PROZENT
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tigungsausweitung unterschiedlich. In Dresden und vor allem in Leipzig konnte sich
der ehemals enorm hohe Flachenleerstand erheblich auf etwa 8 beziehungsweise
knapp unter 10 Prozent abbauen. Schwieriger ist die Lage in Berlin und Potsdam. Hier
erfolgte der Leerstandsabbau von einem viel niedrigeren Startwert aus, sodass heute
mit Leerstandsquoten von etwa 2 beziehungsweise 3 Prozent kaum noch Bestands-
flachen verfugbar sind. Entsprechend schwierig ist daher die Anmietung groRerer
zusammenhangender Bluroflachen. Dagegen ist die Flachenverfligbarkeit in
Chemnitz, Erfurt und Schwerin mit zweistelligen Leerstandsquoten weitaus besser.
DIE BUROMIETEN SETZEN IHREN AUFWARTSTREND FORT FLACHENKNAPPHEIT TREIBT BERLINS BUROMIETEN IN DIE HOHE
BUROSPITZENMIETE IN EURO JE QUADRATMETER BUROSPITZENMIETE GGU. VORJAHR IN PROZENT
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Die hohe Buroflachennachfrage in Kombination mit zunehmender Flachenknappheit Hohe Nachfrage und Flachenmangel
hat die Spitzenmiete am Berliner Buromarkt kraftig in die Hohe getrieben. So lag die  haben Berlin zur Nummer drei der
Spitzenmiete Uber viele Jahre sichtbar unterhalb des Top-Standorte-Durchschnitts, teuersten deutschen Biirostandorte
den die Bundeshauptstadt inzwischen aber Ubertrifft. Dass die Aufsteiger Dresdenund gemacht

Leipzig ebenfalls hohe Zuwachse bei den Biromieten wie auch ein relativ hohes Miet-

niveau von rund 13 Euro je Quadratmeter verzeichnen kdénnen, Uberrascht nicht.

Allerdings sind Potsdam und Rostock kaum glinstiger. Die niedrigsten Spitzenmieten

— noch im einstelligen Euro-Bereich je Quadratmeter — werden in Halle und Schwerin

gezahlt. Im Mittelfeld liegen die Spitzenmieten von Chemnitz, Erfurt und Magdeburg

mit 10 bis 11 Euro je Quadratmeter. Dass die Mieten an den ostdeutschen Burostand-

orten im Vergleich zu bundesweiten Oberzentren vergleichsweise niedriger ausfallen,

dirfte der zum Teil schwacheren Beschaftigungsdynamik sowie dem noch recht

hohen Leerstandsniveau geschuldet sein.

Maoglicherweise dampfen die etwas abgeschwéachten Experteneinschatzungen fir das Prognose Biiro: 2018 diirfte sich der
Geschéaftsklima und die Konjunktur im laufenden Jahr etwas den Beschaftigungsauf- Aufwartstrend der Spitzenmieten
bau und damit auch die Biroflachennachfrage. Insgesamt bleiben die Aussichten fir {iberwiegend moderat fortsetzen
die deutsche Wirtschaft aber giinstig, was sich nach unserer Prognose in einem Plus

der deutschen Wirtschaftsleistung von Uber 2 Prozent niederschlagen durfte. Insofern

durfte sich die Zahl der Blrobeschéftigten weiter erhdhen, wahrend sich zugleich der

Abbau von Leerstéanden fortsetzt. Daher gehen wir auch fir 2018 von durchweg

steigenden Spitzenmieten an den zehn Birostandorten aus. Das héchste Plus erwar-

ten wir — auch knappheitsbedingt — in Berlin und Potsdam mit einem Zuwachs von

3 bis 4 Prozent. Fur die lbrigen Standorte rechnen wir mit einem Wachstum der

Spitzenmiete von 1 bis 2 Prozent. Die Mietdaten flr die einzelnen Standorte sind in

der nachstehenden Tabelle zusammengefasst.

PROGNOSE BURO

2016 2017 2018e

Berlin Miete Toplage in Euro (% ggu. Vorjahr) 28,0 (16,7) 30,0 (7,1) 31,2 (4,0)
Leerstandsquote in % 3,0 2,2 2,0

Potsdam Miete Toplage in Euro (% ggu. Vorjahr) 12,0 (0,0) 12,5 (4,2) 12,9 (3.2)
Leerstandsquote in % 3,7 3,3 3,0

Chemnitz Miete Toplage in Euro (% ggi. Vorjahr) 9,7 3,2) 10,0 3,1) 10,2 (2,0)
Leerstandsquote in % 12,3 12,1 11,9

Dresden Miete Toplage in Euro (% ggu. Vorjahr) 12,6 (2,4) 12,8 (1,6) 13,0 (1,6)
Leerstandsquote in % 8,4 8,2 7.5

Leipzig Miete Toplage in Euro (% ggu. Vorjahr) 13,0 (0,8) 13,0 (0,0) 13,2 (1,5)
Leerstandsquote in % 11,4 9,9 9,0

Erfurt Miete Toplage in Euro (% ggi. Vorjahr) 10,4 (0,0) 10,5 (1,0) 10,6 (1,0)
Leerstandsquote in % 15,4 15,0 14,6

Halle Miete Toplage in Euro (% ggu. Vorjahr) 8,9 (2,3) 9,0 (1,1) 9.1 (1,5)
Leerstandsquote in % 10,0 8,1 7,9

Magdeburg Miete Toplage in Euro (% ggi. Vorjahr) 10,8 (0,0) 10,8 (0,0) 10,9 (1,0)
Leerstandsquote in % 7,4 6,7 6,3

Rostock Miete Toplage in Euro (% ggu. Vorjahr) 12,0 (0,0) 12,0 (0,0) 12,1 (1,0)
Leerstandsquote in % 6,5 5,9 5,6

Schwerin Miete Toplage in Euro (% ggi. Vorjahr) 8,2 (0,0) 8,5 3,7) 8,6 (1,5)
Leerstandsquote in % 1.1 1.1 10,9

Standorte ohne Berlin Miete Toplage in Euro (% ggii. Vorjahr) 11,3 1,1) 11,5 (1,3) 11,6 (1,6)
Leerstandsquote in % 9,7 9,0 8,5

Quelle: BulwienGesa, Feri, Prognose DZ BANK Research

17



Immobilienmarkt Ostdeutsche Bundeslander und Berlin | 2018

Wohnimmobilien — Marktsituation und Prognose

Die Wohnungsmieten in Deutschland steigen im Osten wie im Westen anhaltend
kraftig an. Das frilhere und zum Teil immer noch vorhandene Uberangebot am
Wohnungsmarkt in vielen ostdeutschen Stadten wirkt sich genauso wenig nachteilig
auf die Mietdynamik aus wie das nach wie vor geringere Einkommensniveau. Das gilt
zumindest flr die hier im Fokus stehenden Erstbezugsmieten. Denn das Angebot an
Neubauwohnungen ist knapp, weil diese Uber viele Jahre in den meisten deutschen
Stadten in nur geringem Umfang entstanden sind. Gleichzeitig wachst die Zahl der
privaten Haushalte. Dazu tragt die praktisch in allen Stadten steigende Einwohnerzahl,
aber auch der ,Haushaltsverkleinerungseffekt‘ bei. Durch immer mehr Ein- und Zwei-
personenhaushalte sinkt die durchschnittiche Personenzahl pro Haushalt
kontinuierlich.

Ein sichtbarer Unterschied in der Entwicklung der Wohnungsmieten zwischen Ost und
West zeigte sich vor allem gegen Ende der 1990er Jahre. Damals sanken die
Wohnungsmieten in den ostdeutschen Stadten starker als in Deutschland insgesamt.
Zwei Faktoren waren dafir ursachlich: Das war zum einen der UbermaRige
Wohnungsbau, der von der Nachwendeeuphorie und von steuerlichen
Abschreibungsmaéglichkeiten in die Hohe getrieben wurde. Zum anderen belastete die
im Zuge des wirtschaftlichen Strukturwandels eingesetzte Abwanderung von Ost nach
West die Wohnungsnachfrage in den ostdeutschen Bundeslandern.

Die Wohnungsmieten steigen —
im Osten wie im Westen

In den 1990er Jahren belasteten
Abwanderung und Wohnungsiiber-
angebot die Mieten in
Ostdeutschland

DURCH STEIGENDE EINWOHNERZAHLEN WACHST DER BEDARF AN
NEUBAUWOHNUNGEN
FERTIGSTELLUNGEN UND EINWOHNERZAHL ALLER 10 STANDORTE
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STEIGENDENER WOHNUNGSBEDARF UND EIN KNAPPERES ANGE-
BOT TREIBEN MIETEN IN DEN OSTDEUTSCHEN STADTEN NACH OBEN
DURCHSCHNITTLICHE ERSTBEZUGSMIETE IN EURO JE M?
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Zur Stabilisierung der Wohnungsmarkte trugen der stark riicklaufige Wohnungsbau,
der Ruckbau — oder Abriss — nicht mehr bendtigter Wohnungsbestande sowie das
Abebben der Abwanderung bei. Inzwischen wachst die Einwohnerzahl aber auch
wieder in den ostdeutschen Grof3stadten. Das betrifft vor allem die kraftig wachsenden
Oberzentren Dresden, Leipzig und Potsdam sowie den Top-Standort Berlin. Allerdings
steigen die Mieten auch an den Standorten mit einem eher geméachlichen Bevdlke-
rungswachstum nicht erkennbar langsamer. Und in Potsdam ist der zehnjahrige
Mietanstieg trotz des ausgepragten Einwohnerzuwachses am schwachsten
ausgefallen. Allerdings sind in Potsdam auch in grofRer Zahl Wohnungen gebaut
worden, was hier zu einem vergleichsweise ausgeglichenen Verhaltnis aus dem
Anstieg der Zahl privater Haushalte und den fertiggestellten Wohnungen geflihrt hat.
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Auch in den Stadten mit
schwiacherem Einwohnerwachstum
sind die Mieten rapide angestiegen
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WAHREND DIE EINWOHNERENTWICKLUNG IN DEN 10 UNTER-SUCH- ... SIND DIE DURCHSCHNITTLICHEN ERSTBEZUGSMIETEN UBERALL
TEN STADTEN WEIT AUSEINANDERKLAFFT ... KRAFTIG GESTIEGEN
EINWOHNERZAHL 2002 = 100 DURCHSCHNITTLICHE ERSTBEZUGSMIETE IN EURO JE M?
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Die Lucke zwischen dem Wachstum der Zahl privater Haushalte und den kumulierten
Wohnungsfertigstellungen ist an den Standorten in den vergangenen zehn Jahren
deutlich unterschiedlich ausgefallen. Neben Potsdam ist die Relation auch in Chem-
nitz und Magdeburg weitgehend ausgeglichen. Dagegen Ubersteigt der Zuwachs der
Haushalte — das zeigt die nachstehende Abbildung — in Berlin, Dresden und Leipzig
seit 2007 bei weitem die Summe der fertiggestellten Wohnungen. Selbst wenn diese
Licke ganz oder in Teilen rechnerisch aus dem Leerstand im Wohnungsbestand
geschlossen werden kann, fehlen Neubauwohnungen. Das dokumentieren die in
diesem Segment kraftig steigenden Mieten. So lassen sich bestimmte Winsche der
Wohnungsnachfrager wie Tiefgaragenplatze, Aufziige oder eine seniorengerechte
Ausstattung bei Bestandswohnung kaum noch nachtraglich realisieren.

Die Bedarfsliicke zwischen dem
Zuwachs privater Haushalte und den
Wohnungsfertigstellungen ist gro

IN LEIPZIG UND BERLIN IST DIE LUCKE ZWISCHEN DEM WOHNUNGSBEDARF UND DEM TATSACHLICHEN NEUBAU AM GROSSTEN
ANSTIEG DER PRIVATEN HAUSHALTE VON 2007 BIS 2017 GEGENUBER DEN KUMULIERTEN WOHNUNGSFERTIGSTELLUNGEN
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Geringe Unterschiede betreffen aber nicht nur die Mietdynamik der ostdeutschen
Standorte im Vergleich zum bundesweiten Durchschnitt. Auch das absolute Mietni-
veau fallt nicht ausgepragt niedriger aus. Das iberrascht ein wenig, denn das Einkom-
mensniveau in den ostdeutschen Bundesléndern liegt deutlich unterhalb des deut-
schen Durchschnitts. So erreichen die Bruttolohne — siehe Seite 5 — nur etwa
80 Prozent des bundesweiten Niveaus. Insofern kdnnte die Erschwinglichkeit der
Mieten den Anstieg an den ostdeutschen Standorten ausgepragter als in Regionen
mit héherem Einkommensniveau bremsen. Bislang I&sst sich ein solcher Bremseffekt
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Bremst nachlassende
Erschwinglichkeit der Mieten
den weiteren Anstieg?
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aber nicht beobachten. So zogen die durchschnittlichen Erstbezugsmieten in den ost-
deutschen Oberzentren seit 2010 um fast 6 Prozent jahrlich an, ohne dass eine Ver-
langsamung sichtbar geworden ware. In Berlin hat sich der Mietzuwachs dagegen auf
etwa 4 Prozent verlangsamt, nachdem es hier von 2011 bis 2013 mit etwa 9 Prozent
jahrlich aber auch besonders kraftig aufwartsging.

BEIM ANSTIEG DER WOHNUNGSMIETEN IST NOCH KEIN ENDE IN BINNEN 10 JAHREN SIND DIE WOHNUNGSMIETEN ZUM TEIL UM MEHR
SICHT - ALS 70 PROZENT GESTIEGEN
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DIE ZEITEN GUNSTIGEN WOHNENS SIND HEUTE AUCH IN VIELEN OSTDEUTSCHEN STADTEN VERGANGENHEIT
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Vergleichsweise guinstig sind Neubauwohnungen trotz starkem Anstieg noch in Halle,
Chemnitz, Magdeburg und Schwerin mit durchschnittlichen Erstbezugsmieten von
weniger als 9 Euro je Quadratmeter. Dagegen ist der Mietabstand zu bundesweiten
Oberzentren in Dresden, Leipzig, Potsdam und Rostock mit einer durchschnittlichen
Erstbezugsmiete von 10 bis 11 Euro je Quadratmeter nicht mehr beziehungsweise
kaum noch vorhanden. Das gilt hier auch fir die Mieten am oberen Rand des
Preisspektrums. Vergleichsweise ginstig — gemessen an den ubrigen sechs Top-
Standorten — sind Neubauwohnungen noch in Berlin — vom gehobenen Segment des
Mietmarktes abgesehen.
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Giinstige Wohnungen gibt es noch
in Ostdeutschland, aber keineswegs
uiberall
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Die Wohnungsmarkte an den untersuchten Standorten haben sich von der friiheren
Immobilienmarktkrise, ausgeldst von Ubertriebenem Neubau und Abwanderung, sicht-
lich erholt. Das gilt insbesondere flir das zumeist knappe Angebot an Neubauwohnun-
gen. Denn ab 2002 sind fiir mehr als zehn Jahre lang kaum noch neue Wohnungen
entstanden, auch weil die Mieten kraftig gefallen waren. Inzwischen hat sich das
Mietniveau aber deutlich ausgeweitet. Auch der Neubau ist sichtbar angesprungen.
Letzterer kdnnte zusammen mit den kraftig gestiegenen Mieten die weitere Miet-
dynamik dampfen. Angesichts des niedrigen Einkommensniveaus diirfte die Zahl der
Haushalte, die sich das wachsende Angebot vergleichsweise teurer Neubau-
wohnungen leisten kann, ohnehin begrenzt sein. Wir gehen unter dem Strich im
laufenden Jahr von einem spurbaren Mietplus aus, das aber nicht mehr an die hohen
Zuwachsraten der Vorjahre heranreicht.

Prognose Wohnen: 2018 diirfte

das erreichte Mietniveau und der
ausgeweitete Wohnungsbau den
Mietanstieg etwas verlangsamen

PROGNOSE WOHNEN
Durchschnittliche Miete Erstbezug in Euro (% ggii. Vorjahr) 2016 2017 2018e
Berlin Durchschnitt 12,0 (4,3) 12,5 (4,2) 12,9 (3,2)
Maximum 17,0 (6,3) 20,0 (17,6) 20,4 (1,8)
Potsdam Durchschnitt 10,7 (1,9) 11,0 (2,8) 11,2 (1,8)
Maximum 13,8 (6,2) 14,8 (7,2) 15,1 (2,0)
Chemnitz Durchschnitt 7,0 (22,8) 8,0 (14,3) 8,3 (3,2)
Maximum 9,0 (12,5) 9,5 (5,6) 9,8 (3,4)
Dresden Durchschnitt 9,7 (4,3) 10,2 (5,2) 10,6 (3,9)
Maximum 12,2 (1,7) 13,0 (6,6) 13,5 (3,8)
Leipzig Durchschnitt 9,5 (6,7) 10,1 (6,3) 10,7 (5,5)
Maximum 11,9 (4,4) 13,0 (9,2) 13,7 (5,5)
Erfurt Durchschnitt 8,7 (1,2) 9,0 (3,4) 9,2 (2,2)
Maximum 11,0 (0,0) 12,0 9,1) 12,4 (3,3)
Halle Durchschnitt 7,5 (2,7) 7,8 (4,0) 8,0 (3,0)
Maximum 9,4 (2,2) 10,0 (6,4) 10,3 (3,2)
Magdeburg Durchschnitt 8,0 (14,3) 8,7 (8,7) 8,9 (2,0)
Maximum 10,0 (5,3) 11,0 (10,0) 11,2 (2,0)
Rostock Durchschnitt 9,9 3,1) 10,2 (3,0) 10,5 (2,7)
Maximum 12,0 (5,3) 13,0 (8,3) 13,5 (3,8)
Schwerin Durchschnitt 7,7 (10,0) 8,5 (10,4) 8,8 (3,5)
Maximum 10,0 (11,1) 11,0 (10,0) 11,4 (3,5)
Standorte ohne Berlin Durchschnitt 8,9 (6,4) 9,5 (6,0) 9,8 (3,6)
Maximum 11,3 (4,3) 12,2 (8,0) 12,6 (3,8)

Quelle: BulwienGesa, Prognose DZ BANK Research
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Entwicklung der Mietrendite in Ostdeutschland

Gewerbeimmobilien und Mehrfamilienhduser sind gesuchte Anlageobjekte, sodass

Die ostdeutschen Standorte

sich die Talfahrt der anfanglichen Mietrenditen weiter fortsetzt. Das trifft auch auf die weisen eine groRe Bandbreite bei
ostdeutschen Standorte mit einer allerdings gro3en Renditebandbreite zu. Gefragt — der anfanglichen Mietrendite auf
und entsprechend teuer — sind Biro- und Handelsimmobilien in Berlin, Dresden und

Leipzig. Bei Wohnungen ist Potsdam dem Berliner Markt dicht auf den Fersen. Mit

einigem Abstand folgt Rostock knapp vor Leipzig und Dresden. In Chemnitz, Halle,

Magdeburg und Schwerin signalisieren hohe Renditen, dass neben einer geringeren

Marktliquiditat hier die Zukunftsaussichten sptirbar schlechter eingeschatzt werden.

HANDEL: RENDITEENTWICKLUNG FUR ZENTRALE LAGEN
ANFANGLICHE MIETRENDITE IN ZENTRALEN LAGEN IN %
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WOHNEN: ENTWICKLUNG DER MIET-KAUFPREIS-RELATION
VERVIELFACHER FUR MEHRFAMILIENHAUSER
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MIET-KAUFPREIS-RELATION WOHNEN AN DEN STANDORTEN
VERVIELFACHER FUR MEHRFAMILIENHAUSER

Top-7 I 26,6
Berlin [N 25,0
Potsdam 23,5
Regional-12 | 19,9
Rostock 19,5
Leipzg 19,0
Dresden 19,0
Erfurt 18,5
Stadte ohne Berlin [INNNIENEGEE 18,3
Schwerin 16,5
Magdeburg 16,0
Halle 16,0
Chemnitz 15,0

Quelle: BulwienGesa

Erlduterung: Die Nettoanfangsrendite Blro/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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BERLIN UND POTSDAM
Bundesland Berlin

Berlin ist mit fast 3,6 Millionen Einwohnern die mit Abstand gréRte Stadt in Deutsch- Berlins Aufschwung setzt sich fort,
land. Binnen zehn Jahren wuchs die Bevodlkerung der ehemals geteilten Stadt um aber die Wirtschaftskraft hinkt
10 Prozent, nachdem sie sich ab Mitte der 1990er Jahr noch leicht riicklaufig gegeniiber den anderen Top-Stand-
entwickelte. Damals stand Berlin fir wirtschaftliche Schwache und zerrittete 6ffentli- orten noch weit hinterher

che Finanzen. Am ehesten stach noch das herausragende kulturelle Angebot positiv

hervor. Dieses Bild hat sich grundlegend gewandelt. Die Bundeshauptstadt ist ein

gefragter Standort fur E-Commerce-Anbieter und Fintechs, aber auch fur etablierte

Unternehmen geworden. Und statt einem hohen Defizit konnte der Berliner Landes-

haushalt 2017 mit einem Uberschuss von mehr als 2 Milliarden Euro glénzen. Die

erfreuliche Entwicklung schlagt sich auch im kraftigen Beschaftigungsanstieg sowie in

der sichtbar gesunkenen Arbeitslosigkeit nieder. Die Arbeitslosenquote sank seit 2005

von Uber 19 Prozent auf 8,7 Prozent im Februar 2018. Das ist kein niedriger Wert, fallt

aber mit Blick auf deutsche Grof3stadte auch nicht aus dem Rahmen. Viel groliere

Unterschiede treten dagegen bei der wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit zutage. So

liegt die Wirtschaftsleistung je Einwohner mit 33.000 Euro (2016) weit unter den

Ubrigen sechs Top-Standorten mit einer Bandbreite von 53.000 bis 84.000 Euro. Ein

Grund ist, dass in Berlin — wie in Ostdeutschland insgesamt — nur wenige Konzerne,

etwa aus DAX, MDAX oder SDAX, den Hauptsitz mit gro3en Zentralen haben. Insge-

samt ist die Berliner Wirtschaft auf Dienstleistungen fokussiert. Die 6ffentliche Verwal-

tung hat durch die Funktion als Bundes- und Landeshauptstadt einen grof3en Stellen-

wert. Zudem hat sich der Tourismus mit starken Wachstumsraten so gut entwickelt,

dass es schon zu Klagen uber die Besuchermengen kommt.
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Bundesland Brandenburg

Brandenburg ist das flachenmaRig grofte ostdeutsche Bundesland. Im Gegensatz zu
den Ubrigen Flachenlandern blieb die Einwohnerzahl nach der Wiedervereinigung
relativ stabil. Auch die Beschaftigung konnte sich insgesamt positiv entwickeln. Die
Erfolge sind vor allem darauf zuriickzufihren, dass Brandenburg die aufstrebende

Brandenburg umschlieft die
boomende Hauptstadt Berlin und
kann davon in hohem MaRe
profitieren

Hauptstadt vollstandig umschlie3t und in hohem Mafe von der positiven Entwicklung
des Ballungsraums profitiert. Zudem ist Berlin mit 3,6 Millionen Einwohnern deutlich
gréRer als Brandenburg mit 2,5 Millionen, sodass der in Brandenburg gelegene
Berliner ,Speckgirtel” spirbar Einfluss auf die Entwicklung des Bundeslandes nimmt.
Einen sichtlich positiven Einfluss auf die gesamte Entwicklung des Bundeslands hat
auch Potsdam, die nur wenige Kilometer von Berlin entfernte gelegene prosperierende
Landeshauptstadt von Brandenburg. Im Gegensatz zum Aufschwung im Berliner
Umland sind die weiter von der deutschen Hauptstadt entfernt gelegenen Regionen in
Brandenburg aber eher von Abwanderung und Strukturschwache gepragt. Unter dem
Strich liegen die wirtschaftlichen Eckdaten im ostdeutschen Mittelfeld. Die Wirtschafts-
leistung pro Kopf fiel 2015 mit nicht ganz 27.000 Euro etwas hoher als die von Sach-
sen-Anhalt und Mecklenburg-Vorpommern aus. Die Arbeitslosenquote lag im Februar
2018 bei 6,5 Prozent. Wirtschaftliche Schwerpunkte befinden sich an der Autobahn
A10 und in der Mitte sowie dem Siden des Bundeslandes. Insgesamt profitiert die
Wirtschaft von der hervorragenden Verkehrsanbindung durch ein engmaschiges
Autobahnnetz und der zentralen Lage zwischen Ost- und Westeuropa. Deshalb spielt
die Logistik eine wichtige Rolle. Die Industrie stellt aber auch nach wie vor einen
wichtigen Wirtschaftsfaktor dar. Im Bildungsmonitor 2017 schneidet Brandenburg mit
dem 12. Platz nur geringfiigig besser ab als das Schlusslicht Berlin.

EINWOHNERZAHL 1992 = 100

BRUTTOINLANDSPRODUKT 2000 = 100

110 130
105 / / 120 -
110
95 \’/_
100
90
85 90
80 80
gg;gg;ggggggggggggo‘—vamwl\ < WO ONWOO®O —ANMITWONOIDODO~NM O ©
D g gl gl s g g DDA O OO0 OO0 000 0O T T T OO
[N oNoNoNoNoONoNoNeeolololololslololsloNoBoloNoNoNoNe)
Frrrr s s s NNNNNNNNNNNNNNNNNN 222229993 IIJIJIIII]EIRR
Brandenburg Ostdeutschland Branden- e Ostdeutschland Westde utschland
Westde utschland Deutschland burg
Quelle: Feri Quelle: Statistische Amter des Bundes und der Lander

SOZIALVERSICHERUNGSPFLICHTIG BESCHAFTIGTE 2000 = 100

130
125
120 ‘
110 /’__,__
105 -
100 < =
95
90
85
80
O «~ N MO I 0 © &~ 0 O O «~ N O I 0 © ©~
O O O O O O O 0O 0O O v ™ ™ ™ ™ ™ ™
o O O O O O O O O O O O O O O o O O
AN N N AN AN AN N AN AN AN AN NN NN NN NN
Brandenburg = Ostdeutschland
Westde utschland Deutschland

ARBEITSLOSENQUOTE IN %

22
20
18
16
14
12
10

g

= ——

4

T W O~ WO O~ AN M T UONODOO O~ ANOMT T O O© N~

D DD OO0 000000 v~ ™ «™ &« &« T T T

D OO0 0O OO0 000000000 O O OO O O

T T T T T T NN ANANNANANNANNNNNNNNN
Brandenburg = Ostdeutschland
Westde utschland Deutschland

Quelle: Bundesagentur fiir Arbeit

24

Quelle: Bundesagentur fiir Arbeit



Immobilienmarkt Ostdeutsche Bundeslander und Berlin | 2018

Immobilienmarkt Berlin und Potsdam

Berlin ist immer noch sexy, zum Teil auch noch arm, vor allem aber viel teurer gewor- Berlin und Potsdam sind
den. Berlin ist ,In“, Mieten und Kaufpreise fur Wohnungen, Buros und Einzelhandels- die Wachstumskerne der
objekte konnten deshalb in den zuriickliegenden Jahren kraftig anziehen. Aber ist Metropolregion

Berlin auch ,teuer“? Der prozentual kraftige Anstieg erfolgte von einem niedrigen Berlin-Brandenburg
Niveau aus. Dagegen ragt Berlin mit Blick auf die absoluten Preise und Mieten nicht

aus dem Umfeld der anderen Top-Standorte heraus. Allerdings sind die Wirtschafts-

kraft und das Einkommensniveau auch weitaus niedriger, was fir ein — relativ gesehen

— eher hohes Preis- und Mietniveau spricht. Das Ergebnis ist letztlich eine Frage der

VergleichsgréRe. Zieht man dazu andere europaische Metropolen heran, ist Berlin als

Hauptstadt der grofRten europaischen Volkswirtschaft und gemessen an der hohen

Wirtschaftsleistung der Bundesrepublik eher glinstig bewertet. Auf jeden Fall steht

Berlins Immobilienmarkt bei Investoren hoch im Kurs: Insgesamt wurden hier 2017

fast 8 Milliarden Euro in Gewerbeimmobilien angelegt, rund ein Viertel des Gesamt-

volumens, das auf die sieben Top-Standorte entfiel.

Der Ballungsraum Berlin ist in Deutschland ein bedeutender Immobilienmarkt, es Bedeutender Immobilienmarkt in
bleibt aber noch viel Spielraum nach oben. So leben in der Metropolregion Berlin- Deutschland

Brandenburg rund 6 Millionen Menschen. Das sind etwas mehr als im Rhein-Main-

Gebiet, das allerdings eine um ein Drittel hohere Wirtschaftsleistung vorweisen kann.

Zudem befinden sich in der Agglomeration au3er Berlin und dem einwohnermafig um

den Faktor 20 kleineren Potsdam keine weiteren GroRstadte. Damit fokussieren sich

das wirtschaftliche Geschehen wie auch die Aktivitdten auf dem Immobilienmarkt letzt-

lich auf diese beiden Standorte.
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Wohnimmobilien in Berlin
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In Berlin wird oft Gber die stark gestiegenen, hohen Wohnungsmieten geklagt. Der
starke Anstieg trifft zu, ist aber letztlich aufgrund des niedrigen Ausgangsniveaus pro-
zentual Uberdurchschnittlich kraftig ausgefallen. Noch vor zehn Jahren lagen die
Berliner Mieten weit unter dem Niveau der Ubrigen Top-Standorte. Durchschnittliche
Mieten entsprachen damals mit etwa 6 Euro bis 7,50 Euro je Quadratmeter eher denen
von Offenbach als den deutlich hdheren von Frankfurt. Eine Dekade spéater hat sich
das Bild gewandelt. Die durchschnittliche Erstbezugsmiete in Berlin ist auf 12,50 Euro
je Quadratmeter geklettert und liegt nun am unteren Rand des Top-Standorte-
Bereichs, gleichauf mit Diisseldorf und Kéln. In Frankfurt, Hamburg und Stuttgart muss
dagegen eine um ein Viertel hdhere Miete bezahlt werden. In Minchen ist es sogar
die Halfte mehr. Am oberen Ende des Berliner Wohnungsmarktes machte das
Mietniveau im vergangenen Jahr einen kraftigen Sprung um 3 Euro auf 20,00 Euro je
Quadratmeter. Das Spitzensegment ist hier nun teurer als in Dusseldorf und Kaoln.

Ganz unberechtigt sind die Klagen der Berliner Giber hohe Mieten aber nicht. Denn das
Einkommensniveau in der Hauptstadt ist vergleichsweise niedrig. So entspricht die
Kaufkraftkennziffer, die fur den Handel ausgewiesen wird, auch eher der niedrigen von
Offenbach, aber eben nicht den hohen Werten der anderen Top-Standorte. Daher
kénnen sich viele Berliner die aktuellen Mieten nicht mehr leisten. Das durfte aber
nicht auf viele zugezogene Neuberliner mit einem berdurchschnittlichen Einkommen
zutreffen, fur die die Berliner Mieten vielmehr sogar eher glinstig ausfallen.

Wohnen: Trotz aller Klagen — Berlins
Mieten sind kréftig gestiegen, aber
fiir eine Metropole noch giinstig

Viele Berliner sind mit den
gestiegenen Mieten liberfordert

WOHNUNGSFERTIGSTELLUNGEN AUF 1.000 EINWOHNER WOHNUNGSBESTAND UND HAUSHALTE JEWEILS IN TAUSEND
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Noch vor wenigen Jahren hat der relativ hohe Anteil leer stehender Wohnungen auf
das Mietniveau in der Hauptstadt gedrickt. Angesichts des niedrigen Mietniveaus und
der unginstigen Aussichten fir den Wohnungsmarkt kam der Neubau fast zum
Erliegen. So wurden von 2003 bis 2011 jahrlich nur durchschnittlich 1,2 Wohnungen
je 1.000 Einwohner fertiggestellt. Der Leerstand baute sich durch Zuwanderung immer
weiter ab. Das so verknappte Marktangebot trieb die Mieten nach oben. Aus den
steigenden Mieten, dem wirtschaftlichen Aufschwung Berlins und dem gewachsenen
Interesse an Investments am auch in der Finanzmarkt- und Euroschuldenkrise
stabilen Wirtschaftsstandort Deutschland hat den Berliner Wohnungsbau allerdings
erheblich angetrieben.

Gegenuber der Mitte des vergangenen Jahrzehnts hat sich die Zahl der neu gebauten
Wohnungen bis 2016 bei steigender Tendenz gut vervierfacht. Noch kraftiger ist der
Zuwachs der Baugenehmigungen ausgefallen, deren Zahl sich im gleichen Zeitraum

Der Wohnungsbau kam zwischen-
zeitlich fast zum Erliegen

Die kraftig gestiegenen Fertig-
stellungen und das héhere

Mietniveau dampfen den weiteren

von etwa 5.000 auf 25.000 verfinffacht hat. Auch im laufenden Jahr haben die Bau- Mietanstieg
genehmigungen in etwa diese GrolRenordnung erreicht. Das Fertigstellungsvolumen
liegt allerdings deutlich darunter, dirfte aber kraftig anziehen und damit den Anstieg
der durchschnittlichen Erstbezugsmiete ddmpfen. Wir gehen fiir das laufende Jahr von
etwa 3 Prozent aus. Im Top-Segment dirfte das Pulver nach dem jungsten kraftigen
Plus erst einmal weitgehend ,verschossen® sein. Hier diirfte 2018 allenfalls ein kleiner
Anstieg herausspringen.
WOHNIMMOBILIEN IN BERLIN
2015 2016 2017 2018e
Nachfrage
Einwohner in Tausend 3.485 3.551 3.561 3.569
Haushalte in % ggu. Vorjahr 1,6 1,9 0,7 0,6
Arbeitslosenquote (BA) in % 10,7 / 9,8 / 9,0 / 8,5 /
Angebot
Wohnungsbestand in Tausend 1.927 1.940 1.957 1.967
Wohnungsbestand in % ggu. Vorjahr 0,5 0,7 0,9 0,5
Fertigstellungen je 1000 Einw. Anzahl 3,1 3,8 4.8 -
Miete Wohnen Neubau
Maximum / Durchschnitt in Euro/m? 16,0 / 11,5 17,0 / 12,0 20,0 / 12,5 20,4 / 12,9
Maximum / Durchschnitt in % ggu. Vorjahr 3,2 / 8,0 6,3 / 8,0 17,6 / 8,0 1,8 / 8,0

Quelle: Feri, BulwienGesa, Prognose DZ BANK Research
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Handelsimmobilien in Berlin

SPITZENMIETE IM EINZELHANDEL IN EURO JE QUADRATMETER

EINZELHANDELSUMSATZ IN EURO JE QUADRATMETER
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Berlin hat sich als Shopping-Standort hervorragend entwickelt. Schon langer konnte
die Stadt mit ihrem grof3en Einzugsgebiet, Einwohnerzuwachs, ihrer Rolle als Trend-
setter sowie als Besuchermagnet mit heute tiber 30 Millionen Ubernachtungen im Jahr
bei Investoren und Retailern punkten, wurde aber von einer hartnackigen wirtschaftli-
chen Schwache gebremst. Inzwischen hat aber auch Berlins Wirtschaft spurbar
zugelegt, wenngleich die Kaufkraftkennziffer mit 93 Punkten immer noch deutlich unter
dem bundesweiten Durchschnitt mit 100 Punkten liegt. Die positive Entwicklung der
Bundeshauptstadt sowie des Einzelhandels hat sich in den zuriickliegenden zehn
Jahren im starksten Anstieg der Spitzenmiete unter den Top-Standorten auf 310 Euro
je Quadratmeter mit einem Plus von uber 50 Prozent niedergeschlagen, 10 Prozent-
punkte Uber dem Durchschnitt der Top-7. Allerdings ist der Mietanstieg auch in Berlin
zum Halten gekommen: Im vergangenen Jahr blieb die Spitzenmiete unverandert.
Dabei dirfte es im laufenden Jahr auch bleiben, obwohl die Nachfrage nach Berliner
Einzelhandelsflachen weiterhin von guten Rahmenbedingungen profitieren kann, zu
denen etwa die Funktion als Testmarkt fir neue Handelskonzepte zahlt. Das macht
Berlin fir den Einstieg auslandischer Retailer in den deutschen Markt interessant. Eine
weitere Besonderheit des Berliner Einzelhandels sind rdumlich im Stadtgebiet
getrennte 1A-Lagen mit unterschiedlichem Charakter. Beispiele dafur sind
Ku'damm/Tauentzienstralle, der Alexanderplatz, die Friedrichstrale oder auch der
Aufsteiger Hackescher Markt. Dazu kommt noch eine Vielzahl von Einkaufszentren
wie etwa die riesige Mall of Berlin.

HANDELSIMMOBILIEN PROGNOSE

Berlin ist auch europaweit ein
Top-Standort im Einzelhandel

geworden

2015 2016

2017

2018e

Nachfrage

Verf. Einkommen pro Kopf in Euro/Monat 1.383 1.395

1.430

1.463

Arbeitslosenquote in % 10,7 9,8

9,0

8,5

Einzelhandelsumsatz in Mio. Euro/in % ggt. VJ 15.953 / 3,9 16.348 | 2,5

16.832 /

3,0

17.296 /28

Einzelhandelsumsatz in Euro/m? Verkaufsflache 2.534 2.579

2.592

2.623

Angebot

Handelsflache in Tausend m? 6.296 6.339

6.495

6.593

Handelsflache in % ggu. VJ 1.1 0,7

2,5

1,5

Miete Einzelhandel

Top- / Seitenlage in Euro/m? 300 / 145 310 / 14,5

310 /

15,5

310 /155

Top- / Seitenlage in % ggu. VJ 34 |/ 3,6 3,3 / 0,0

6,9

0,0 /0,0

Quelle: Feri, BulwienGesa, Prognose DZ BANK Research
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Biliroimmobilien in Berlin

SPITZENMIETE FUR BUROFLACHEN IN EURO JE QUADRATMETER
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Die wirtschaftliche Lage von Berlin hat sich nachhaltig verbessert. Das zeigt die kon-
tinuierlich sinkende Arbeitslosenquote, die seit 2005 von uber 19 Prozent auf unter
9 Prozent gefallen ist. Heute ist die Bundeshauptstadt ein gefragter Standort fir
E-Commerce-Anbieter und Fintechs, aber auch fiir etablierte Unternehmen. Glinstig
wirkt sich mit Blick auf knappe Fachkrafte Berlins Attraktivitat als Wohnort aus. Der
anhaltende Aufschwung hat die Spitzenmiete, die 2010 mit rund 20 Euro je Quadrat-
meter noch ein gutes Stlick unter dem Durchschnitt der Top-Standorte lag, bis 2017
um die Halfte auf 30 Euro je Quadratmeter nach oben getrieben. Damit ist Berlin nach
Frankfurt und Minchen nun Nummer drei unter den teuersten deutschen Birostand-
orten. Zudem hat mit Berlin erstmals ein deutscher Birostandort einen jahrlichen
Buroflachenumsatz von 1 Million Quadratmetern erreicht. Das schon hohe Vorjahres-
ergebnis wurde damit um weitere 15 Prozent tbertroffen. Dabei verfugt Berlin mit einer
Leerstandsquote von knapp Uber 2 Prozent inzwischen kaum noch Uber freie Bliro-
flachen. Bemerkenswert ist, dass der boomende Berliner Bliromarkt mit dem gerings-
ten Buroflachenneuzugang — in Relation zum gesamten Flachenbestand — der Top-7
einherging. Im Durchschnitt der vergangenen zehn Jahre waren es lediglich 0,75 Pro-
zent pro Jahr, wohingegen die Ulbrigen sechs Top-Standorte Werte zwischen 0,9 und
1,3 Prozent aufwiesen. Im Zuge des guten konjunkturellen Umfeldes in Deutschland
erwarten wir erneut ein kraftiges Plus der Spitzenmiete bei einem weiteren Riickgang
der Leerstandsquote.

BUROIMMOBILIEN PROGNOSE

Biiro: Aufgrund des anhaltenden
Aufschwungs gehen dem Berliner
Biiromarkt die freien Flachen aus

2015 2016 2017 2018e
Nachfrage
BIP in % ggu. VJ 5,1 4.1 4,0 3,3
BIP pro Kopf in Euro 31.396 32.072 33.253 34.277
Burobeschéftigte in Tausend 542,0 568,8 576,5 584,7
Burobeschéftigte in % ggu. VJ 3,4 4,9 1,4 1,4
Angebot
Burobestand in Tausend m? 18.929 18.932 18.949 19.000
Blirobestand in % ggu. VJ 1,0 0,0 0,1 0,3
Leerstandsquote in % 3,8 3,0 2,2 2,0
Miete Biiro
Top- / Seitenlage in Euro/m? 24,0 / 9,5 28,0 / 11,0 30,0 / 12,0 31,2 / 12,0
Top- / Seitenlage in % ggu. VJ 4,3 / 11,8 16,7 / 15,8 71 / 9,1 4,0 / 0,0
Quelle: Feri, BulwienGesa, Prognose DZ BANK Research VJ = Vorjahr
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Immobilienstandort Potsdam

Potsdam gilt als eine der schonsten Stadte in Deutschland mit viel barocker Bausub-
stanz sowie touristischen Highlights wie Schloss Sanssouci, dem holldndischen Viertel
oder der Seenlandschaft. So zahlen seit 1990 die Schlésser und Garten von Potsdam
und Berlin zum UNESCO Welterbe. Und so kann eine Vielzahl von Touristen die lokale
Kaufkraft — die mit einer Kautkraftkennziffer von 97 fir Ostdeutschland hoch ausfallt —
noch spurbar verstéarken. Auch die Nahe zu Berlin wirkt sich positiv auf die Besucher-
zahl der Stadt aus. Die Barockbauten und die Nahe zur Bundeshauptstadt haben
allerdings auch Schattenseiten. Das historische Stadtbild geht mit einer kleinteiligen
Gebaudestruktur einher, wodurch Entwicklungen im Handel hinsichtlich der von
Filialisten gesuchten groRflachigen Geschaftsraume schwierig sind. Der fast vor der
Haustur liegende Top-Shopping-Standort Berlin zieht in hohem Maf3e Kunden an, was
die Zentralitat mit 92 Punkte auf ein flr ein Oberzentrum sehr niedriges Niveau drickt.
Das periphere Stern-Center, dessen geplante Erweiterung um 10.000 Quadratmeter
Verkaufsflache nicht realisiert wird, sowie die aufRerhalb der City gelegenen Bahn-
hofspassagen belasten ebenfalls den innerstadtischen Handel in der 1A-Lage Bran-
denburger Strafle. Unter dem Strich fallt die Spitzenmiete, die im vergangenen Jahr
noch um 3 Euro auf 80 Euro je Quadratmeter steigen konnte, relativ hoch aus. Ein
weiteres Mietplus erwarten wird erst einmal nicht.

Als Burostandort kann Potsdam dagegen ganz klar von der Einbindung in die Metro-
polregion ,Hauptstadtregion Berlin-Brandenburg® profitieren. Dazu kommt die hervor-
ragende Anbindung an die Berliner Verkehrsinfrastruktur mit S-Bahn-Anschluss. Die
Berliner Flugh&fen werden in jeweils weniger als einer Stunde erreicht. Zudem ist der
1,4 Millionen Quadratmeter umfassende Birobestand Uberwiegend nach der Wieder-
vereinigung entstanden, sodass der Blromarkt eine weitgehend jlingere Gebaudes-
ubstanz aufweist. Die Blironachfrage rekrutiert sich aber nicht nur aus der aufstreben-
den Wirtschaft in der Hauptstadtregion, sondern auch aus der Verwaltungsfunktion
der brandenburgischen Landeshauptstadt sowie dem groRen Bildungs- und
Forschungsbereich mit einer Vielzahl von Hochschulen und Instituten. Daraus resul-
tiert eine fir die StandortgréfRe hohe Spitzenmiete von 12,50 Euro je Quadratmeter im
vergangenen Jahr, die dicht an das Niveau der wesentlich groReren sachsischen
Metropolen Dresden und Leipzig heranreicht. Die Leerstandsquote ist mit etwas tUber
3 Prozent nur marginal héher als die in Berlin, sodass Potsdam den angespannten
Blromarkt der Bundeshauptstadt nicht entlasten kann. Wie in Berlin sind die Biiro-
flachenumsatze in der jlingeren Vergangenheit kraftig gestiegen auf zuletzt rund
30.000 Quadratmeter im Jahr. Fir das laufende Jahr gehen wir von einem erneuten
Plus der Spitzenmiete sowie einer leicht riicklaufigen Leerstandsentwicklung aus.

Die Lage im Berliner Einzugsgebiet macht das attraktive Potsdam zu einem begehrten
Wohnort. Dafiir spricht weniger die grof3e Zahl an Prominenten, die sich hier nieder-
gelassen hat, sondern vor allem die rapide wachsende Bevolkerung, die binnen zehn
Jahren um rund 15 Prozent auf 170.000 Einwohner gewachsen ist. Die daraus resul-
tierende hohe Wohnungsnachfrage konnte trotz der ausgesprochen hohen Neubau-
aktivitdten zwar nicht vollstdndig vom Wohnungsmarkt absorbiert werden, der Mietan-
stieg liel sich dadurch jedoch bremsen. Dennoch ergibt sich die nach Berlin hochste
Erstbezugsmiete unter den betrachteten Stéadten mit durchschnittlich 11 Euro und im
Spitzensegment 14,80 Euro je Quadratmeter. Allerdings ist der relative Mietanstieg
am geringsten ausgefallen. Die dampfende Wirkung des ausgepragten Wohnungs-
baus durfte sich auch fortsetzen. So hinkt allein die Zahl der bislang fertiggestellten
Wohnungen den erteilten Baugenehmigungen weit hinter. Kraftige Mietzuwachse sind
aber auch aufgrund des schon hohen Mietniveaus eher unwahrscheinlich. Wir gehen
im laufenden Jahr von einem Mietplus im unteren einstelligen Bereich aus, das je nach
Ausmald des Neubaus aber auch ausbleiben kann.
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Handel: Die barocke Stadt profitiert
von einem hohen Besucher-
aufkommen, leidet aber unter der
Nahe zu Berlin

Biiro: Florierender Standort
in der Hauptstadtregion mit hohem
Mietniveau und niedrigem Leerstand

Wohnen: Der Mietanstieg am
begehrten und teuren Wohnort
wird durch hohe Neubauaktivitaten
gebremst
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Kennzahlen zum Potsdamer Immobilienmarkt

2015 2016 2017 2018e
Wirtschaftliche Lage
Einwohner in Tausend / ggl. Vorjahrin % 1652 /| 1,7 1683 / 1,9 1703 1 1.2 1718 / 0,9
BIP pro Kopf in Tausend Euro / ggii. Vorjahr in % 34.097 / 29 34522/ 1,2 35299/ 23 36.141/ 2,4
Verfligb. Einkommen pro Kopf  in Euro monatlich / ggli. Vorjahr in % 1618 / 33 1645 | 17 1686 / 25 1.728 | 2,5
Arbeitslosenquote in % 7,0 6,7 6,0 57
Einzelhandel
Spitzenmiete in Euro je m?/ gql. Vorjahr in % 75 |/ 00 77127 80 / 39 80 / 0,0
Einzelhandelsflache in Tausend m?/ pro Kopf in m? 451 | 2,7 450 | 2,7 452 | 2,7 455 | 2,6
Biiro
Spitzenmiete in Euro je m?/ gqu. Vorjahr in % 12,0 / -55 12,0 / 0,0 125 | 42 12,9 / 3,2
Biirobeschaftigte in Tausend / gqii. Voriahr in % 359 /| 17 36,7 /| 23 375 | 22 384 /| 22
Biroflache / Leerstandsquote in Tausend m?/in % 1332 / 43 1349 | 37 1351 / 33 1.360 / 3,0
Wohnen
Miete Erstbezug Toplage in Euro je m?/ gql. Vorjahrin % 130 / 24 138 / 6,2 148 | 7.2 15,1 1 2,0
Miete Erstbezug Durchschnitt in Euro je m?/ ggi. Vorjahr in % 105 / 1,0 10,7 / 1,9 11,0 / 28 112 /) 1,8
Fertigstellungen auf 1.000 Einwohner 7.5 9,6 10,6 -

Quelle: BulwienGesa, Feri, Prognose DZ BANK Research

Einzelhandel in Potsdam

EINZELHANDEL SPITZENMIETE IN EURO JE QUADRATMETER TOURISMUS: UBERNACHTUNGEN JE TAUSEND EINWOHNER (2016)
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Biiroimmobilien in Potsdam

BURO SPITZENMIETE IN EURO JE QUADRATMETER LEERSTANDSQUOTE IN PROZENT
16 20
14 — 18
16 —
- —_— L 14 e~
SEipuus IR Ccanil " —~——
BldnmunniiiiiRNINN b —~—
A
BRI NRRNNNRNRED] . \\
BRI NRRNNNRNRED] 6
\
RRRRNNRRRNNNRREENND +
BllNNRNRRINNRNNADI :
0
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018e 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018e
mmmmm Potsdam e Stadte ohne Berlin e Regional-12 s Potsdam e Stidte ohne Berlin e Region al-12
Quelle: BulwienGesa, Prognose DZ BANK Research
Wohnimmobilien in Potsdam
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CHEMNITZ, DRESDEN UND LEIPZIG

Bundesland Sachsen

Sachsen liegt flichenmaRig auf dem vorletzten Platz unter den ostdeutschen Bundes-
landern, hat aber mit 4,1 Millionen Einwohnern die groRte Bevolkerung. AuRerdem
verfugt Sachsen mit der Landeshauptstadt Dresden und Leipzig nicht nur Uber die
beiden groRten ostdeutschen Stadte nach Berlin, sondern auch Gber zwei dynamische
Zentren, die hinsichtlich Bevolkerungs- und Beschaftigungszuwachs auch im bundes-
weiten Vergleich Uiberdurchschnittlich abschneiden. Leipzigs Einwohnerzahl ist in den
zurlckliegenden zehn Jahren mit annahernd 20 Prozent sogar noch starker als die
von Frankfurt und Miinchen gewachsen. Der Erfolg des Bundeslandes ful’t auf einer
leistungs- und innovationsstarken Wirtschaft mit einer weit zurtickreichenden Erfolgs-
geschichte. Auch fiel der Bevolkerungsriickgang nach der Wiedervereinigung mode-
rater als in den meisten anderen ostdeutschen Flachenlandern aus. Beispiele fir
bedeutende Wirtschaftsbereiche sind IT und Elektronik, die schwerpunktmafig in
Dresden vertreten sind, der Fahrzeugbau, der sich in Chemnitz, Zwickau und Leipzig
konzentriert, und der Maschinen- und Anlagenbau. Leipzig hat sich zudem als Medi-
enstandort etabliert. Der gréfite Arbeitgeber ist Volkswagen mit rund 10.000 Beschéaf-
tigten. In Leipzig unterhalten zudem die Fahrzeughersteller BMW und Porsche
Produktionsstandorte. Unter den ostdeutschen Flachenlandern erreicht Sachsen mit
29.000 Euro (2016) die hochste Wirtschaftsleistung je Einwohner. Die Arbeitslosen-
quote lag im Februar 2018 bei 6,1 Prozent, gegentber 2005 ist der Wert um Uber zwei
Drittel gesunken. Herausragend: Im Bildungsmonitor 2017 erreichte Sachsen den
ersten Platz aller deutschen Bundeslander.

Erfolgreicher Wirtschaftsstandort
in Ostdeutschland mit leistungs-
fahigem Bildungswesen
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Immobilienstandort Chemnitz

Chemnitz ist mit 245.000 Einwohnern die drittgrofte Stadt sowohl in Sachsen als auch
in den ostdeutschen Bundeslandern insgesamt. Im Gegensatz zu den beiden sachsi-
schen Metropolen Dresden und Leipzig erlitt Chemnitz nach der Wiedervereinigung
einen ausgepragten Bevolkerungsrickgang. In rund 20 Jahren verlor die Stadt
55.000 Einwohner, gut ein Finftel der Bevodlkerung. Inzwischen ist der riicklaufige

Die Aussichten von Chemnitz sind
besser als es der ausgepragte
Einwohnerriickgang signalisiert:
Chancen bieten die leistungsstarke
Industrie und die Hochtechnologie

Trend aber gestoppt und die Einwohnerzahl steigt wieder leicht. Eine wesentliche
Ursache fiir den Einwohnerschwund ist der Strukturwandel in der ehemaligen Indust-
riehochburg, dem viele Arbeitsplatze zum Opfer gefallen sind. Allerdings blieb Chem-
nitz vor der weitgehenden Desindustrialisierung verschont, die sich in vielen anderen
ostdeutschen Stadten vollzog: Die Stadt ist ein bedeutender Standort des verarbeiten-
den Gewerbes geblieben. Der Maschinen- und Anlagenbau sowie die Autozuliefer-
industrie dominieren. Darlber hinaus haben sich auch dank der TU Zukunfts-
technologien wie Mikrosystemtechnik etabliert. Die Entwicklung von Hochtechnologie
fulRt neben der Universitat auf diversen Forschungsinstituten. Darliber hinaus haben
die o6ffentliche Verwaltung und das Gesundheitswesen eine gréRere Bedeutung. Auch
als Logistikstandort kann sich Chemnitz dank guter Verkehrsanbindung Uber die
Autobahnen A4 und A72 profilieren. Allerdings kann Chemnitz nicht wie viele ostdeut-
sche Stadte auf einem wachsenden Tourismus aufbauen. Eine pittoreske Innenstadt
sucht man hier vergebens: In der als sozialistisches Idealbild gedachten ,Karl-Marx-
Stadt* dominierten Plattenbauten anstelle eines historischen Stadtkerns das Stadtbild.
Dank der soliden wirtschaftlichen Entwicklung konnte die Arbeitslosenquote kraftig auf

7,6 Prozent im Februar 2018 sinken.
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Gewerbeimmobilien in Chemnitz

Der Chemnitzer Einzelhandel kann weder von einer besonders hohen Kaufkraft — die
relevante Kennziffer betréagt 89 Punkte — noch von vielen Touristen profitieren. Der
unattraktiven Innenstadt mit dem Shopping-Center Galerie Roter Turm machen
zudem zwei periphere Einkaufszentren mit zusammen tber 70.000 Quadratmetern
Verkaufsflache das Leben schwer. In den vergangenen Jahren konnte die City ihren
Status als Einzelhandelsstandort aber stabilisieren. Fur weitere Fortschritte verfolgt
die Stadt Chemnitz das Konzept, den innerstadtischen Einzelhandel zu starken.
Ginstig fur Chemnitz ist, dass die beiden herausragenden Shopping-Standorte in
Sachsen — Dresden und Leipzig — jeweils rund 80 Kilometer entfernt liegen, sodass
die Stadt in ihrem vergleichsweise groflen Einzugsgebiet kaum Konkurrenz zu
firchten hat. Daraus resultiert eine recht hohe Zentralitdtskennziffer von 129 Punkten.
Die hochsten Handelsmieten werden in der 1A-Lage Strale der Nationen mit 57 Euro
im vergangenen Jahr erzielt. Der Bereich profitiert von der recht hohen Passanten-
frequenz, die von der Galerie Roter Turm sowie Galeria Kaufhof unterstiitzt wird. Zu
den 1A-Lagen zahlen dariber hinaus die Rathausstrale sowie der Neumarkt. Wir
gehen davon aus, dass die Spitzenmiete im Einzelhandel im laufenden Jahr das seit
2015 gehaltene Niveau im Wesentlichen beibehalt.

Der Biromarkt in Chemnitz ist mit einem Blroflachenbestand von 1,3 Millionen
Quadratmetern Flache unter den betrachteten Oberzentren mittelgro3. Auch hier
entstanden viele Entwicklungen bis zum Anfang des neuen Jahrtausends. Seit mehr
als zehn Jahren stagniert die Buroflache aber. Die Biironachfrage fult im Wesentli-
chen auf der 6ffentlichen Verwaltung, Bildungs- und Forschungseinrichtungen sowie
den Verwaltungsbereichen der ansdssigen Unternehmen. Die vergleichsweise
niedrigen Blroflachenumséatze sprechen fir ein ruhiges Geschehen am Blromarkt.
Trotz der positiven wirtschaftlichen Entwicklung wurde 2017 der bislang niedrigste
Buroflachenumsatz mit 6.500 Quadratmetern beobachtet. In den zehn Jahren davor
war es im Durchschnitt ein jahrlich etwa doppelt so hohes Volumen. Die Spitzenmiete
weist mit 10,00 Euro je Quadratmeter (2017) ein vergleichsweise moderates Niveau
auf, was auch der noch vergleichsweise hohen Leerstandsquote von 12 Prozent
geschuldet sein durfte. Auflerdem konnte die leer stehende Biroflache in der Vergan-
genheit kaum sinken: Die bisher maximalen Leerstandsquoten wurde 2003 und 2006
mit jeweils 14,5 Prozent erreicht. Trotz des recht hohen Leerstandes verzeichnete die
Spitzenmiete aber einen kraftigen Zuwachs von einem Viertel binnen zehn Jahren.
Wir gehen davon aus, dass sich der Buromarkt weiterhin stabil bei einer zugleich
gering ausgepragten Marktdynamik zeigen wird. Die Spitzenmiete kénnte noch etwas
zulegen, der Leerstand sollte etwas zurtickgehen.

Der lang anhaltende Einwohnerriickgang hat dem Wohnungsmarkt schwer zugesetzt.
Nach einer Analyse des FOG-Instituts standen in Chemnitz 2017 rund 8.000 Wohnun-
gen leer. Dabei wurde der Wohnungsbestand durch RickbaumaRnahmen schon
spurbar reduziert. Dennoch hat das bis vor kurzen noch niedrige Mietniveau sptrbar
zulegen koénnen. Binnen zehn Jahren zog die durchschnittliche Erstbezugsmiete von
unter 5 Euro auf aktuell 8 Euro je Quadratmeter an. Das entspricht einem Zuwachs
von rund 70 Prozent. Das Mietplus trifft aber nur auf Neubauwohnungen zu, die
aufgrund der jahrelangen niedrigen Neubauaktivitdten vergleichsweise knapp sind.
Dagegen sind die Mieten fir Bestandswohnungen mit etwas Uber 4 Euro je Quadrat-
meter weiterhin sehr niedrig. Angesichts des hohen Leerstandsniveaus sind hier aus-
gepragte Mietanstiege ausgeblieben. Wir gehen davon aus, dass sich die Lage am
Wohnungsmarkt weiter verbessert. Erneute zweistellige Mietzuwachse halten wir im
laufenden Jahr aufgrund des nun héheren Mietniveaus aber flr unwahrscheinlich.
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Handel: Die Chemnitzer City kann
zwar nicht mit Schonheit gléanzen,
hat sich aber als solider Shopping-
Standort in einem groBen Einzugs-
gebiet etabliert

Biiro: Die Spitzenmiete ist niedrig,
konnte aber relativ kraftig zulegen

Wohnen: GroBstadt mit niedrigem
Mietniveau
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Kennzahlen zum Chemnitzer Immobilienmarkt

2015 2016 2017 2018e
Wirtschaftliche Lage
Einwohner in Tausend / ggl. Vorjahrin % 2458 | 13 2459 |/ 0,0 2456 |/ -01 2452 | -0,2
BIP pro Kopf in Tausend Euro / ggii. Vorjahr in % 29304/ 24 30.030 / 25 30.904 / 29 31.760 / 2,8
Verfligb. Einkommen pro Kopf  in Euro monatlich / ggli. Vorjahr in % 1628 / 3,2 1.670 / 25 1717 1 2.8 1.758 | 2,4
Arbeitslosenquote in % 9,1 8,4 7,6 7.3
Einzelhandel
Spitzenmiete in Euro je m?/ gql. Vorjahr in % 57 | 36 57 |/ 00 57 |/ 00 57 | 00
Einzelhandelsflache in Tausend m?/ pro Kopf in m? 783 | 32 783 | 3.2 786 | 3.2 787 | 3,2
Biiro
Spitzenmiete in Euro je m?/ gqu. Vorjahr in % 94 /| 22 97 | 32 10,0 / 31 10,2 / 2,0
Biirobeschaftigte in Tausend / gqii. Voriahr in % 387 / 03 393 / 16 396 / 08 40,0 / 08
Biroflache / Leerstandsquote in Tausend m?/in % 1.296 / 12,5 1.296 / 12,3 1.309 / 121 1.315 / 11,9
Wohnen
Miete Erstbezug Toplage in Euro je m?/ gql. Vorjahrin % 80 / 127 90 / 125 95 / 56 98 / 34
Miete Erstbezug Durchschnitt in Euro je m?/ ggi. Vorjahr in % 57 /| 18 70 /| 228 80 / 143 83 / 32
Fertigstellungen auf 1.000 Einwohner 1.4 0,5 2,0 -

Quelle: BulwienGesa, Feri, Prognose DZ BANK Research

Einzelhandel in Chemnitz

EINZELHANDEL SPITZENMIETE IN EURO JE QUADRATMETER TOURISMUS: UBERNACHTUNGEN JE TAUSEND EINWOHNER (2016)

160
Halle (Saale) [ 1.689
140
__— e [ 2005
120
—_— vagdeturs [N 244
100
schwern N 557
80
S erot | 155
60 o
teipzio [N 5.7
40
potscar | ¢ <>
20
presden N .c0o
0

cerin. N -1
Rosock I .7s

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018e

s Chemnitz ~ e St3dte ohne Berlin === Regional-12

EINZELHANDELSFLACHE JE EINWOHNER IN QUADRATMETERN UMSATZ JE QUADRATMETER EINZELHANDELSFLACHE IN EURO

4,0 4.000
3,5 3.500
3,0 3.000 /
2,5 2.500 — —
2,0 2.000
1,5 1.500 S
1,0 1.000
0,5 500
0,0 0
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018e 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018e
s Chemnitz e Stadte ohne Berlin  ess==== Regional-12 s Chemnitz === Stidte ohne Berlin ~ e=====Regional-12

Quelle: BulwienGesa, Feri, Prognose DZ BANK Research

36



Immobilienmarkt Ostdeutsche Bundeslander und Berlin | 2018

Biiroimmobilien in Chemnitz

BURO SPITZENMIETE IN EURO JE QUADRATMETER
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Wohnimmobilien in Chemnitz

DURCHSCHNITTSMIETE ERSTBEZUG IN EURO JE QUADRATMETER
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Immobilienstandort Dresden

Die sachsische Landeshauptstadt Dresden ist mit fast 550.000 Einwohnern die
drittgréfite Stadt in Ostdeutschland. Die Bevélkerung ist mit einem Plus von 50.000
Menschen, rund 10 Prozent, binnen zehn Jahren kraftig gewachsen. Der anhaltende
Zuzug in die attraktive Stadt geht mit nachhaltigen wirtschaftlichen Erfolgen einher.
Zudem sind die Lebenshaltungskosten noch vergleichsweise niedrig, wenngleich der
Vorteil glinstiger Wohnungsmieten gegenliber westdeutschen GroRstadten sichtbar
geschrumpft ist. Die gute wirtschaftliche Entwicklung spiegelt sich in einem spirbaren
Ruckgang der Arbeitslosigkeit wider, was angesichts der stark wachsenden Bevolke-
rung besonders bemerkenswert ist. So fiel die Arbeitslosenquote im Februar 2018 mit
6,5 Prozent eher niedrig aus. Aufgrund vieler Verwaltungsfunktionen ist der &ffentliche
Dienst ein wichtiger Arbeitgeber. Daruber hinaus sorgen die Universitat mit 35.000
Studenten sowie zahlreiche Forschungsinstitute fiir viele Arbeitsplatze. Der stark aus-
gepragte Hochtechnologiesektor hat den Begriff ,Silicon Saxony“ gepragt. Insgesamt
sind in der IT und Kommunikationstechnologie tber 40.000 Menschen beschaftigt.
Daneben tragen zahireiche Betriebe aus den Bereichen Automobilbau, Luftfahrt und
Pharmazie zur dynamischen Entwicklung der lokalen Wirtschaft bei. Philip Morris hat
2017 angekundigt, in Dresden ein neues Werk zu bauen. Zudem hat sich die Stadt mit
ihrer herausragenden Architektur und vielen Kunstschatzen zu einem ,Hotspot® des
Stadtetourismus entwickelt. Mit fast 8.000 Ubernachtungen auf 1.000 Einwohner wird
Dresden in diesem Bericht nur von Berlin und Rostock Ubertroffen.

Die Bevolkerung der sachsischen
Landeshauptstadt ist kraftig

gewachsen
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Gewerbeimmobilien in Dresden

Dresden bildet zusammen mit Berlin und Leipzig das Trio der ostdeutschen Top-Shop-
ping-Standorte. Dabei sind die Bedingungen fiir den Dresdner Einzelhandel gunstig.
Das Einzugsgebiet ist mit 1,2 Millionen Menschen sehr gro. Dazu kommen der wirt-
schaftliche Aufschwung und die gesunkene Arbeitslosigkeit, das starke Bevolkerungs-
wachstum sowie die hohe Touristenzahl. Daran gemessen ist die Spitzenmiete mit
110 Euro je Quadratmeter eher niedrig. Zudem konnten die Mieten dem langjahrigen
kraftigen Aufwartstrend im Einzelhandel nicht folgen. Dafir gibt es mehrere Ursachen:
Sachsen verfugt mit dem 100 Kilometer entfernten Leipzig Uber einen zweiten hock-
karatigen Shopping-Standort, woraus sich ein gewisser Wettbewerbsdruck ableitet.
Zudem fallt die Kaufkraft mit einer Kennziffer von 91 im Bundesvergleich unterdurch-
schnittlich aus. Dazu kommt ein gutes Verkaufsflachenangebot in der City mit drei
1A-Lagen — Prager Stralle, Seestral’e/Altmarkt und Neumarkt — sowie zwei grof3en
Shopping-Centern mit jeweils Uber 50.000 Quadratmetern Verkaufsflache. Die
Verkaufsflache wird zudem durch Projektentwicklungen wie dem Ende 2016 erdffne-
ten PRAGER CARREE weiter ausgebaut, womit aber auch eine Aufwertung der City
einhergeht. VergroRert wird das Angebot zudem durch eine ganze Reihe peripherer
Einkaufsmoglichkeiten, oft sind es Fachmarktstandorte. Wie an anderen Standorten
verschiebt sich aktuell die Nachfragestruktur: Wahrend die Nachfrage klassischer
Retailer nachlasst, wachst das Interesse von Restaurants, meist aus der Systemgast-
ronomie. Fur die Starke der Dresdner City spricht, dass die Spitzenmiete trotz
Verkaufsflachenplus und nachlassender Retail-Nachfrage stabil geblieben ist. Wir ge-
hen davon aus, dass dies auch im laufenden Jahr so bleibt.

Dresden verfugt mit 2,6 Millionen Quadratmetern Biroflache tUber den drittgroiten ost-
deutschen Buromarkt. Nachdem die Buroflache im Bauboom der 1990er Jahre Uber
den tatsachlichen Bedarf hinaus ausgeweitet wurde, legte der Biroflachenbestand
nach der Jahrtausendwende nicht weiter zu. Deshalb ist das Angebot an zeitgemafien
Buroflachen knapp geworden. Im Zuge des soliden Beschaftigungsaufbaus konnte die
Leerstandsquote von fast 20 Prozent (1998) auf zuletzt 8,2 Prozent sinken. Allerdings
liegt das Leerstandsniveau noch etwa 2 Prozentpunkte Uber dem Durchschnitt
bundesweiter Oberzentren. Das diirfte auch der Grund fiir die um etwa 1 Euro je
Quadratmeter unter deren Durchschnitt liegende Spitzenmiete sein, die im vergange-
nen Jahr auf 12,80 Euro je Quadratmeter stieg. Mit einem Plus von 28 Prozent inner-
halb von zehn Jahren ist der Anstieg um rund 5 Prozentpunkte Uberdurchschnittlich
ausgefallen. Die Flachenumséatze am Biromarkt weisen eine im Zeitverlauf hohe
Stabilitat auf. Seit 2009 bewegen sie sich im Bereich von rund 80.000 Quadratmetern.
Das vergangene Jahr ist mit 95.000 Quadratmetern besser ausgefallen. Wie 2016 sind
groRvolumige Abschlisse jedoch weitgehend ausgeblieben: Die groRten Abschliisse
Uber jeweils 6.500 Quadratmeter wurden von itelligence, einem Anbieter von
SAP-Loésungen, und dem Technologiezentrum Dresden vorgenommen. Das ist aber
nicht ungewdhnlich, denn der Dresdner Buromarkt wird insgesamt eher von klein-
teiligen Umsatzen dominiert. Dafiir dirfte auch das weitgehende Fehlen grofRerer
Unternehmenszentralen verantwortlich sein. Da auch im laufenden Jahr nur ein
geringfugiger Flachenneuzugang zu erwarten ist, gehen wir davon aus, dass der
Aufwartstrend am Dresdner Buromarkt mit einem fortgesetzten Leerstandsabbau und
einem moderaten Mietzuwachs anhalt.

Dresdens Einwohnerzahl ist in zehn Jahren um rund 50.000 Menschen beziehungs-
weise 10 Prozent gestiegen: Daraus resultiert eine enorm hohe Nachfrage auf dem
Wohnungsmarkt. Eine gewisse Zeit konnte der hohe Wohnraumbedarf der wachsen-
den Bevdlkerung noch aus dem Leerstand im Bestand bedient werden, der von den
ausgepragten Neubauaktivitdten in den 1990er Jahren herrihrte. Daher blieben die
Mieten trotz des Einwohnerzuwachses einige Zeit stabil. So lag die durchschnittliche
Erstbezugsmiete in den Jahren von 2000 bis 2009 praktisch unverandert bei 6 Euro je
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Handel: Top-Shopping-Standort in
Ostdeutschland — aber mit relativ
niedrigem Mietniveau

Biiro: Durch die positive
wirtschaftliche Entwicklung hat
sich der hohe Leerstand des
Nachwende-Baubooms stark
abgebaut

Wohnen: Hohe Nachfrage hat die
Erstbezugsmieten kraftig in die Hohe
getrieben
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Quadratmeter. Mit dem knapper werdenden Angebot am Wohnungsmarkt und dem
fortgesetzten wirtschaftlichen Aufschwung der sachsischen Landeshauptstadt setzte
ab 2010 aber ein ausgepragter Mietanstieg auf 10,20 Euro je Quadratmeter im
vergangenen Jahr ein. Im Durchschnitt legte die Erstbezugsmiete um etwa 7 Prozent
jahrlich zu.

Mit den vor einigen Jahren sichtbar ausgeweiteten Wohnungsbauaktivitaten verbes-
serte sich die Angebotssituation. In Kombination mit dem héheren Mietniveau bremste
sich der Mietanstieg daher fir Neubauwohnungen im mittleren Marktsegment auf etwa
5 Prozent jahrlich ab. Im Spitzensegment des Wohnungsmarktes wurde 2017 eine
Erstbezugsmiete von 13 Euro erreicht. Der prozentuale Anstieg lag in etwa gleichauf
zur durchschnittlichen Marktentwicklung. Wir erwarten, dass die Dresdner Mieten
weiter anziehen, sich die Anstiegsdynamik aber verlangsamt. Der erste Grund ist das
gemessen an der Kaufkraft schon hohe Mietniveau. Die Erschwinglichkeit von Miet-
wohnungen hat sich bereits erheblich verschlechtert. Der zweite Grund ist die ausge-
weitete Bautatigkeit, die ihr ausgeweitetes Niveau auch weiterhin halten dirfte. Denn
Bauflachen sind in Dresden in ausreichendem Umfang verfligbar. Unter dem Strich
erwarten wir, dass sich der Mietanstieg im laufenden Jahr auf etwa 4 Prozent verlang-
samen drfte.
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Kennzahlen zum Dresdner Immobilienmarkt

2015 2016 2017 2018e
Wirtschaftliche Lage
Einwohner in Tausend / ggl. Vorjahrin % 5369 / 09 5435 /| 12 548,11/ 08 5516 / 0,6
BIP pro Kopf in Tausend Euro / ggii. Vorjahr in % 33.347 / 9,0 34.007 / 2,0 34.927 | 2,7 35.862 / 2,7
Verfligb. Einkommen pro Kopf  in Euro monatlich / gqii. Voriahr in % 1581 / 34 1609 / 1.8 1648 | 24 1.685 /| 2.2
Arbeitslosenquote in % 7,9 73 6,6 6,4
Einzelhandel
Spitzenmiete in Euro je m?/ gql. Vorjahr in % 110 / 0,0 110 / 00 110 / 0,0 110 / 0,0
Einzelhandelsflache in Tausend m?/ pro Kopf in m? 1.039 / 19 1.057 / 1,9 1.068 / 1,9 1.079 / 2,0
Biiro
Spitzenmiete in Euro je m?/ gqu. Vorjahr in % 123 | 17 126 |/ 24 128 / 16 13,0 / 1,6
Biirobeschaftigte in Tausend / gqii. Voriahr in % 1011 / 1,2 1039 / 28 1052 / 1.2 106,5 / 1.2
Biroflache / Leerstandsquote in Tausend m?/in % 2638 /| 86 2632 | 84 2631 / 82 2630 / 7,5
Wohnen
Miete Erstbezug Toplage in Euro je m?/ gql. Vorjahrin % 12,0 / 53 122 | 17 130 / 6,6 135 / 3,8
Miete Erstbezug Durchschnitt in Euro je m?/ ggi. Vorjahr in % 93 / 45 97 | 43 10,2 / 52 10,6 / 3,9
Fertigstellungen auf 1.000 Einwohner 3.3 55 4,2 -

Quelle: BulwienGesa, Feri, Prognose DZ BANK Research

Einzelhandel in Dresden

EINZELHANDEL SPITZENMIETE IN EURO JE QUADRATMETER
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Biiroimmobilien in Dresden

BURO SPITZENMIETE IN EURO JE QUADRATMETER
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Wohnimmobilien in Dresden

DURCHSCHNITTSMIETE ERSTBEZUG IN EURO JE QUADRATMETER
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Immobilienstandort Leipzig

Die hohe Lebensqualitét im attraktiven Leipzig und die erfreuliche wirtschaftliche
Entwicklung sorgen fir ein Uberaus kraftiges Bevolkerungswachstum, starker noch als
in Frankfurt oder Minchen. Binnen zehn Jahren wuchs die Einwohnerzahl um fast

Anhaltender Aufschwung:
Leipzigs Bevolkerung wéchst in
Rekordgeschwindigkeit

90.000 Menschen oder rund 18 Prozent auf Giber 570.000 Einwohner. Damit ist die
sachsische Metropole in die Top-10 der einwohnerstarksten deutschen Stadte aufge-
stiegen. In den vergangenen Jahren punktete die Stadt noch mit einem vergleichs-
weise gunstigen Mietniveau. Die hohe Wohnungsnachfrage hat die Mieten aber kraftig
angehoben, wodurch sich dieser Vorteil um einiges abgeschwacht hat. Dank der
gleichzeitig zur Einwohnerzahl wachsenden Beschaftigung konnte die Arbeitslosen-
quote gegentiber 2005 um 13 Prozentpunkte auf 7,5 Prozent im Februar 2018 sinken.
Leipzig ist aber nicht nur ein wichtiger Wirtschafts-, sondern auch ein bedeutender
Wissenschaftsstandort mit fast einem Dutzend Hochschulen, an denen insgesamt fast
40.000 Studenten eingeschrieben sind. Die heutigen wirtschaftlichen Erfolge bauen
auf der langen Tradition der Stadt als bedeutender Messe-, Handels- und Industrie-
standort auf. So sind hier nach der Wende eine ganze Reihe grof3er Produktionsstat-
ten namhafter Industrieunternehmen wie BMW, Porsche und Siemens entstanden.
Allerdings will der Elektro-Konzern das Werk in Leipzig schlieBen. Dennoch dirfte

Leipzig — die ,Energiemetropole*

— langfristig mit dem Thema Energie- und Umwelt-

technik auf das richtige Pferd setzen. Am Flughafen Leipzig/Halle hat sich zudem ein

grofRer Logistikstandort entwickelt.
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Gewerbeimmobilien in Leipzig

Leipzig zahlt neben Berlin und Dresden zu den Top-Shopping-Destinationen in Ost-
deutschland. Die Stadte eint eine splrbar ausgeweitete Einzelhandelsattraktivitat, zu
der entscheidend der wirtschaftliche Aufschwung mit erheblich gesunkener Arbeits-
losigkeit, der florierende Tourismus und die wachsende Einwohnerzahl beitragen.
Zudem ist in Leipzig das Bevolkerungsplus besonders kraftig ausgefallen. Fir den
Einzelhandelsstandort sprechen aber auch das rund 1,2 Millionen Menschen grof3e
Einzugsgebiet sowie die herausragend attraktive Innenstadt mit einer Vielzahl
historischer Gebaude. Ein Schwachpunkt bleibt aber das unterdurchschnittliche
Kaufkraftniveau. Die Angebotspalette ist durch mehrere 1A-Lagen wie Petersstralie
oder Grimmaische Stralle sowie dem 2012 erdffneten Einkaufszentrum ,Hofe am
Brihl® breit aufgestellt. Dazu kam 2016 noch die Hainspitze mit einer beim jungen
Publikum angesagten Primark-Filiale. Positiv wirkt sich der Ende 2013 fertiggestellte
Citytunnel aus, der den Bahnanschluss an das Umland verbessert und die Erreichbar-
keit der PeterstralRe mit der S-Bahn ermdglicht. Heute kann sich die City gut gegen-
Uber den in den 1990er Jahren entstandenen peripheren Einkaufszentren behaupten,
die noch vor einigen Jahren eine Belastung darstellten. Das Flachenwachstum und
die insgesamt etwas schwachere Flachennachfrage im Einzelhandel haben aber auch
Spuren in Form von Leerstéanden in der Innenstadt hinterlassen, die durch Geschafts-
aufgaben und langere Zeitrdume bis zur Neuvermietung entstehen. Unter dem Strich
ist die Spitzenmiete 2017 leicht auf 127 Euro je Quadratmeter gesunken, nachdem sie
2015 auf 130 Euro zulegen konnte. Auch wenn es mit dem Standort Leipzig weiter
aufwartsgeht, einen Mietanstieg erwarten wir im laufenden Jahr erst einmal nicht.

Der anhaltende wirtschaftliche Aufschwung in Leipzig I&sst sich gut an der Entwicklung
der Leerstandsquote ablesen: Seit Ende der 1990er Jahre reduzierte sich die auf Gber
30 Prozent hochgeschnellte Leerstandsquote deutlich auf 10 Prozent. Dabei half, dass
nach dem Bauboom der Nachwendezeit seit der Jahrtausendwende kaum noch neue
Biiroflachen entwickelt wurden. So konnte das zuvor geschaffene Uberangebot, auch
dank der stark gestiegenen Beschéftigung, zu gro3en Teilen abgebaut werden.
Insgesamt verflgt Leipzig Uber 2,7 Millionen Quadratmeter Biroflache. Damit ist der
Buromarkt in etwa so groR3 wie der der sachsischen Landeshauptstadt Dresden. Auch
beim Mietniveau liegen beide Stadte fast gleichauf. Dresden schneidet allerdings mit
einer Leerstandsquote von rund 8 Prozent besser ab. Auch im bundesweiten Vergleich
weist der Leipziger Biiromarkt trotz der respektablen wirtschaftlichen Fortschritte noch
eine recht hohe Leerstandsquote auf. Das durfte auch der Grund dafur sein, dass die
Spitzenmiete in der Vergangenheit nicht rascher und auch auf kein héheres Niveau
gestiegen ist. 2017 lag sie bei 13 Euro je Quadratmeter. Allerdings durfte sich der
weitere Anstieg der Spitzenmiete fortsetzen, wenngleich mit einem eher moderaten
Tempo. Die Leerstandsquote sollte im laufenden Jahr in den einstelligen Prozent-
bereich absinken. Der Biromarkt konnte 2017 mit einem Flachenumsatz von 150.000
Quadratmetern das historisch beste Ergebnis erzielen. Dabei half allerdings ein groRer
Abschluss der Sachsischen Aufbaubank Uber fast 20.000 Quadratmeter.

Noch weitaus starker als in der Landeshauptstadt Dresden wachst die Einwohnerzahl
von Leipzig. Mit einem Plus von 18 Prozent lebten im vergangenen Jahr fast 90.000
Menschen mehr in der Stadt als 2007, sodass die Zahl der bewohnten Wohnungen
grob gerechnet um etwa 50.000 héher ausféllt. Diese enorme Wohnungsnachfrage
schlug sich wie in Dresden aber erst zeitverzdgert in hdheren Mieten nieder. Denn die
Abwanderungswelle nach der Wiedervereinigung verursachte auch in Leipzig einen
ausgepragten Leerstand am Wohnungsmarkt. Dadurch konnte der Wohnungsbedarf
durch den in der Mitte des vergangenen Jahrzehnts einsetzenden Zuzug zunachst aus
dem Bestand bedient werden. Die durchschnittliche Erstbezugsmiete blieb dabei in
den Jahren von 2000 bis 2009 stabil bei etwa 6 Euro je Quadratmeter. Mit einem
jahrlichen Plus von gut 5.000 Haushalten bei rund 1.000 fertiggestellten Wohnungen
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diinnte sich das Wohnungsangebot aber schnell aus. Die durchschnittliche Erstbe-
zugsmiete zog daraufhin bis 2017 auf 10,10 Euro je Quadratmeter an. Im Jahresmittel
entspricht das einem Plus von nicht ganz 7 Prozent. Im Spitzensegment des Marktes
wurden 13 Euro je Quadratmeter verlangt.

Die Zahl der Wohnungsfertigstellungen hat sich inzwischen auf 2.000 ausgeweitet,
was gemessen an der Einwohnerzahl und dem starken Zuzug aber kein hohes
Bauvolumen darstellt. AuRerdem hat sich auch das Bevdlkerungswachstum weiter
beschleunigt. Wohnen durfte in Leipzig daher ein knappes Gut bleiben. Der
Wohnungsbau durfte zwar noch anziehen, auch weil die Stadt Uber ausreichende
Flachenreserven fir den Wohnungsbau verfligt. Solange die Stadt aber mit der zuletzt
an den Tag gelegten Dynamik wachst, wird sich die Bedarfsliicke am Wohnungsmarkt
nicht schlieRen. Wir gehen daher von einem weiterhin kraftigen Mietanstieg von 5 bis
6 Prozent in diesem Jahr aus. Als Mietpreisbremse kénnte sich auf mittlere Sicht
insbesondere aber das relativ niedrige Einkommensniveau auswirken.
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Kennzahlen zum Leipziger Immobilienmarkt

2015 2016 2017 2018e
Wirtschaftliche Lage
Einwohner in Tausend / ggl. Vorjahr in % 5485 | 24 564,3 /| 2,9 5729 |/ 15 577,8 | 0,8
BIP pro Kopf in Tausend Euro / ggi. Vorjahr in % 31137 1 1,7 31.354 / 0,7 32109/ 24 33.032/ 2,9
Verfugb. Einkommen pro Kopf  in Euro monatlich / ggli. Voriahr in % 1490 / 2,0 1493 / 0,2 1519 / 18 1552 | 21
Arbeitslosenquote in % 9,6 8,8 7,7 7.3
Einzelhandel
Spitzenmiete in Euro je m?/ gqu. Vorjahr in % 130 / 4,0 130 / 0,0 127 | 23 127 / 0,0
Einzelhandelsflache in Tausend m?/ pro Kopf in m? 700 / 1,3 704 | 1,2 709 |/ 1,2 716 | 1,2
Biiro
Spitzenmiete in Euro je m?/ ggl. Vorjahr in % 129 |/ 32 130 / 0,8 13,0 / 0,0 13,2 / 15
Burobeschéftigte in Tausend / ggu. Vorjahr in % 938 /| 27 96,2 / 26 96,1 / -01 97,1 /1 11
Buroflache / Leerstandsquote in Tausend m?/in % 2734 | 12,6 2714 | 114 2724 | 99 2735 | 9,0
Wohnen
Miete Erstbezug Toplage in Euro je m?/ gqul. Vorjahr in % 114 / 3,6 11,9 | 44 13,0 / 92 13,7 /| 55
Miete Erstbezug Durchschnitt in Euro je m?/ ggu. Vorjahr in % 89 /| 47 95 /| 67 10,1 / 6,3 10,7 / 5,5
Fertigstellungen auf 1.000 Einwohner 3.3 3.1 3,5
Quelle: BulwienGesa, Feri, Prognose DZ BANK Research
Einzelhandel in Leipzig
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Biiroimmobilien in Leipzig
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Wohnimmobilien in Leipzig
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ERFURT
Bundesland Thiiringen

Thuringen ist flaichenmaRig das kleinste ostdeutsche Flachenland. Mit 2,2 Millionen
Einwohnern liegt es aber etwa gleichauf zu Sachsen-Anhalt und Brandenburg.
Mecklenburg-Vorpommern ist mit 1,6 Millionen Einwohnern etwas kleiner, Sachsen
mit 4,1 Millionen Einwohnern fast doppelt so groR. Der kraftige Einwohnerschwund
nach der Wiedervereinigung hat sich in Thiringen relativ lange fortgesetzt. Erst seit
2013 ist der riicklaufige Trend zum Halten gekommen. Das Bundesland verfiigt Gber
zwei GroRstadte, die Landeshauptstadt Erfurt mit 211.000 Einwohnern und das etwa
halb so groRe Jena. Knapp unter der 100.000 Einwohner-Marke folgen Gera sowie
die deutlich kleineren Stadten Weimar, Gotha und Eisenach. Bei der Wirtschaftsleis-
tung je Einwohner liegt Thiringen mit etwas tUber 27.700 Euro (2016) hinter Sachsen
auf dem zweiten Platz der ostdeutschen Flachenlander. Wie in Sachsen weist auch
die Wirtschaft in Tharingen erfreuliche Entwicklungen auf. Das zeigt etwa die Arbeits-
losenquote, die im Februar 2018 auf 5,6 Prozent gesunken ist, ein Riickgang um tber
zwei Drittel gegentiber 2005. Das ist der niedrigste Wert in Ostdeutschland und in etwa
gleichauf mit der bundesweiten Arbeitslosenquote von 5,4 Prozent. Dem kraftigen
Abbau der Arbeitslosigkeit steht allerdings kein ausgepragter Beschaftigungsaufbau
gegenuber. Als zentraler Wirtschaftsmotor Thiringens fungiert die Stadtekette Jena-
Weimar-Erfurt. Bedeutende Branchen der thuringischen Wirtschaft sind Elektrotech-
nik, die optische Industrie und der Fahrzeugbau. Zu den grof3ten industriellen Arbeit-
gebern zahlen Bosch, Jenoptik, Opel und Zeiss. Ein noch junges Beispiel ist Zalando.
Der Modeversender unterhalt in Erfurt ein grol3es Logistikzentrum. Eine gute Platzie-
rung konnte Thuringen im Bildungsmonitor 2017 mit Platz zwei erlangen.

Thiiringen glanzt mit der
niedrigsten Arbeitslosenquote
in Ostdeutschland
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Immobilienstandort Erfurt

Die Landeshauptstadt von Thuringen ist mit 211.000 Einwohnern die mit Abstand
grofite Stadt des Freistaates und zahlt zusammen mit Dresden, Leipzig und Potsdam
zu den wachstumsstarksten Stadten in Ostdeutschland. Nach der Wiedervereinigung
war auch Erfurt von Abwanderung betroffen, der kumulierte Bevdlkerungsriickgang
fiel mit weniger als 10 Prozent aber vergleichsweise moderat aus. Inzwischen wachst
die Einwohnerzahl mit einem Plus von 7 Prozent in zehn Jahren aber wieder kraftig.
Der Strukturwandel vom Industriestandort zum Verwaltungs- und Dienstleistungszent-
rum hat in Erfurt weniger gravierende Auswirkungen als in anderen ostdeutschen
Stadten hervorgerufen. Das zeigt etwa die relativ niedrige Arbeitslosenquote von
6,8 Prozent im Februar 2018. Zu der glinstigen Entwicklung dirften auch die Funktio-
nen als Landeshauptstadt und als Universitatsstadt beigetragen haben. Insgesamt
sind an den Hochschulen in Erfurt rund 10.000 Studenten eingeschrieben. Wichtige
Wirtschaftssektoren sind heute Mikrosystemtechnik, Photovoltaik, Medien- und
Kreativwirtschaft, Gartenbau, Nahrungsmittel, Maschinen- und Anlagenbau sowie
Logistik. Letztere profitiert von der verkehrsglinstigen Anbindung der Stadt, die neben
dem Zugang zu den beiden Autobahnen A4 und A71 (ber einen internationalen Flug-
hafen und einen ICE-Anschluss verfugt. Durch die Ende 2017 freigegebene Hochge-
schwindigkeitstrasse zwischen Berlin und Minchen hat sich der Verkehrsanschluss
noch verbessert. Die 300 Kilometer bis Berlin kdnnen mit dem ICE nun in weniger als
2 Stunden zurlckgelegt werden. Aulerdem ist Erfurt mit Dom, St. Severikirche,
Kramerbricke, Zitadelle und Augustinerkloster ein attraktives Ziel fur Stadtereisen,
zumal von hier aus Eisenach mit der Wartburg und das benachbarte Weimar gut
erreicht werden. 2021 wird in Erfurt als weiterer Besuchermagnet die Bundesgarten-
schau stattfinden.

Die thiiringische Landeshauptstadt
zahlt zu den Wachstumsmotoren

Ostdeutschlands
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Gewerbeimmobilien in Erfurt

Erfurt ist der fiihrende Shopping-Standort in Thiringen mit einem Einzugsgebiet von
800.000 Menschen. Zwar besteht eine gewisse Konkurrenz zu den nahegelegenen
Stadten Eisenach, Jena und Weimar, die nicht an das Erfurter Angebot heranreichen,
aber die Zentralitéat mit einer Kennziffer von 116 Punkten belasten durften. Positiv ist
die relativ gute Kaufkraft, die mit einer Kennziffer von 92 Punkten nach Potsdam den
besten Wert der betrachteten Stadte erreicht. Gesteigert wird die Nachfrage noch von
vielen Touristen. Gunstig wirkt sich auch die wachsende Einwohnerzahl aus. Die
attraktive Erfurter City mit viel historischer Bausubstanz bietet mit den 1A-Lagen Anger
und Bahnhofstrale sowie dem Shopping-Center ANGER 1 eine hohe Aufenthalts-
qualitat und ein breites Angebot, das lber das Ubliche ,Retailer-Einerlei* hinausreicht.
So erreicht die City einen Anteil von etwa einem Drittel an den gesamten Einzelhan-
delsumsatzen. Fir Ostdeutschland mit vielen peripheren Shopping-Entwicklungen ist
das ein guter Wert, der die Starke des innerstadtischen Einzelhandels unterstreicht.
Die Spitzenmiete ist seit 2014 stabil bei 90 Euro je Quadratmeter. Nur Berlin, Dresden
und Leipzig sind in Ostdeutschland teurer, spielen aber mit Blick auf die Einwohner-
zahl auch in einer deutlich hoheren Liga. Gestort wird die Harmonie im Einzelhandel
durch die geplante Erweiterung des peripheren Centers Thiringen Park um
10.000 Quadratmeter Verkaufsflache. Als Kompromissangebot schlief3t der Thiringen
Park aber aus, dass hier eine Primark-Filiale als Publikumsmagnet er6ffnen wird. In
der Innenstadt soll noch ein kleineres Center — Anger 7 — realisiert werden. Trotz der
Standortstarke: Die wachsende Verkaufsflache und der erfolgreiche E-Commerce
durften 2018 ein weiteres Plus der Spitzenmiete verhindern.

Erfurt ist ein wichtiger regionaler Burostandort. In Ostdeutschland erreicht die Stadt
nach Berlin, Dresden und Leipzig Rang vier bei der Buroflache. Allerdings reicht die
Spitzenmiete mit 10,50 Euro je Quadratmeter nicht an die ostdeutschen Buromarkt-
schwergewichte Dresden, Leipzig, Potsdam und Rostock heran, die eine um 1,50 Euro
bis 2,50 Euro héhere Spitzenmiete je Quadratmeter aufweisen. Ein Grund ist die mit
15 Prozent hohe Leerstandsquote. Diese konnte dank der wachsenden Zahl der
Burobeschaftigten zwar den Spitzenwert von 20 Prozent kurz nach der Jahrtausend-
wende verlassen. Allerdings geht der Leerstandsabbau nur verhalten voran. Wie an
anderen ostdeutschen Burostandorten entstanden viele Biroobjekte vornehmlich in
den 1990er Jahren. Trotz der wirtschaftlichen Bedeutung und der Funktion als
Landeshauptstadt bewegt sich der Buromarkt in eher ruhigen Bahnen. Der Birofla-
chenumsatz ist in den zurtickliegenden Jahren entgegen den bundesweit steigenden
Biromarktumsatzen sichtbar zuriickgegangen. 2016 und 2017 wurden mit 12.000 und
10.000 Quadratmetern weit weniger als 1 Prozent des Bestandes umgeschlagen. Im
Zehn-Jahres-Mittel lag der Biroflichenumsatz demgegeniber jahrlich bei rund
24.000 Quadratmetern. Mit Blick auf den hohen Leerstand gehen wir im laufenden
Jahr von einer bestenfalls minimal steigenden Spitzenmiete aus.

Durch den vergleichsweise moderaten zwischenzeitlichen Bevolkerungsrickgang
sind in Erfurt nicht in dem hohen MaRe Angebotsiiberhdnge am Wohnungsmarkt ent-
standen, wie es in einer Reihe anderer ostdeutscher Standorte der Fall war. Trotz der
zudem kraftig wachsenden Einwohnerzahl in der attraktiven Stadt hat die Erstbezugs-
miete kein Uberdurchschnittliches Niveau erreichen kénnen. Das Uberrascht auch des-
halb ein wenig, weil seit dem Bauboom der 1990er Jahre kaum noch neue Wohnungen
gebaut wurden. Und so sind attraktive Wohnungen heute eher knapp. In mittleren
Lagen sind 9 Euro je Quadratmeter lblich. Am oberen Ende des Marktes sind 12 Euro
je Quadratmeter zu zahlen. Mit Blick auf die positive Entwicklung der Universitatsstadt
und die wachsende Einwohnerzahl diurften die Wohnungsmieten im laufenden Jahr
weiter zulegen. Wir gehen hierbei von einem Plus im Bereich von 2 bis 3 Prozent aus.
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Kennzahlen zum Erfurter Immobilienmarkt

2015 2016 2017 2018e
Wirtschaftliche Lage
Einwohner in Tausend / ggl. Vorjahrin % 2077 1 1.2 209,7 / 1,0 2111 1 07 2122 /1 05
BIP pro Kopf in Tausend Euro / ggii. Vorjahr in % 34298/ 26 35.036 / 2,2 36.022 / 2,8 37.017 / 2,8
Verfligb. Einkommen pro Kopf  in Euro monatlich / gqii. Voriahr in % 1541 /| 35 1569 / 1.8 1.606 / 23 1.639 / 2,0
Arbeitslosenquote in % 8,0 7,5 6,8 6,6
Einzelhandel
Spitzenmiete in Euro je m?/ gql. Vorjahr in % 90 / 00 9 / 00 9 / 00 90 / 0,0
Einzelhandelsflache in Tausend m?/ pro Kopf in m? 590 / 2,8 592 |/ 28 594 | 2.8 597 | 2,8
Biiro
Spitzenmiete in Euro je m?/ gqu. Vorjahr in % 104 / 2,0 104 / 0,0 105 / 1,0 106 / 1,0
Biirobeschaftigte in Tausend / gqii. Voriahr in % 419 / 16 428 | 20 43,0 / 06 433 |/ 07
Biroflache / Leerstandsquote in Tausend m?/in % 1.620 / 16,1 1.627 /| 154 1.631 / 15,0 1.635 / 14,6
Wohnen
Miete Erstbezug Toplage in Euro je m?/ gql. Vorjahrin % 110 / 78 11,0 / 0,0 120 / 9.1 12,4 | 3.3
Miete Erstbezug Durchschnitt in Euro je m?/ ggi. Vorjahr in % 86 [/ 1.2 87 | 12 90 / 34 92 /| 22
Fertigstellungen auf 1.000 Einwohner 1,6 1.7 24 -

Quelle: BulwienGesa, Feri, Prognose DZ BANK Research

Einzelhandel in Erfurt
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Biiroimmobilien in Erfurt
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Wohnimmobilien in Erfurt
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HALLE (SAALE) UND MAGDEBURG
Bundesland Sachsen-Anhalt

Sachsen-Anhalt ist mit etwa 2,3 Millionen Einwohnern das drittgrof3te ostdeutsche
Flachenland nach Sachsen und Brandenburg. Nach der Wende trat ein ausgepragter
Einwohnerschwund von kumuliert Gber 20 Prozent auf, der erst vor wenigen Jahren
stoppte. Die Ursache ist ein tiefgreifender Strukturwandel in der von chemischer
Industrie, Schwerindustrie und Maschinenbau gepragten Wirtschaft Sachsen-Anhalts.
Wahrend sich die chemische Industrie im ,Chemiedreieck”, das von den Stadten Halle
(Saale), Bitterfeld und Merseburg gebildet wird, konzentriert, befinden sich Schwerin-
dustrie und Maschinenbau schwerpunktmafig in der Landeshauptstadt Magdeburg
mit etwa 233.000 Einwohnern. Erfolge beim Strukturwandel konnten nicht in dem
Mafle wie in Sachsen oder Thiiringen erlangt werden. Das schlagt sich bis heute in
den Wirtschaftsdaten des Bundeslandes nieder: Nur in Mecklenburg-Vorpommern ist
die Wirtschaftsleistung je Einwohner niedriger. Die Beschaftigungsentwicklung liegt
hinter dem ostdeutschen Durchschnitt, wenngleich seit 2015 eine erfreuliche
Aufwartsbewegung erkennbar ist. Und die Arbeitslosenquote weist mit
7,9 Prozent im Februar 2018 einen recht hohen Wert aus. Bis heute sind Maschinen-
bau und Chemie wichtige Wirtschaftszweige. Auch die Logistik konnte FuR fassen, vor
allem in Halle, das einen gemeinsamen Ballungsraum mit Leipzig bildet und verkehrs-
technisch sehr gut angebunden ist. Erfolge konnten auch in der Ansiedlung von
Unternehmen in den Bereichen Automobilzulieferung, Biotechnologie oder erneuer-
baren Energien erzielt werden. Im Bildungsmonitor 2017 reicht Sachsen-Anhalt mit
Platz neun nicht an die erfolgreichen siidlichen Nachbarn Sachsen und Thuringen
heran, die auf den Platzen eins und zwei liegen.

Trotz der erzielten wirtschaftlichen
Fortschritte konnte die Struktur-
schwache von Sachsen-Anhalt bis
heute nicht liberwunden werden
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Immobilienstandort Halle (Saale)

Halle (Saale) bildet zusammen mit dem nahegelegenen deutlich gréReren Leipzig
einen die Bundeslander Sachsen-Anhalt und Sachsen ubergreifenden Ballungsraum.
Dabei fungieren sie als Zentrum der Metropolregion Mitteldeutschland. Allerdings
konnte der bis zur Wende bedeutende Chemiestandort Halle nicht mit der Dynamik
Leipzigs hinsichtlich Arbeitsmarkt und Einwohnerentwicklung Schritt halten. Positiv ist,
dass die Bevdlkerung seit einigen Jahren wieder wachst. Nach einem zwischen-
zeitlichen Riickgang auf weniger als 230.000 Einwohner — zur Wende waren es rund
300.000 — kletterte die Einwohnerzahl wieder bis auf 237.000 Menschen. Die Zahl der
Erwerbstatigen stagniert dagegen im Tief bei etwa 125.000. Der kraftige Beschafti-
gungszuwachs in Deutschland hat den Arbeitsmarkt in Halle bislang nicht erfasst. Die
gegenuber der Mitte des vergangenen Jahrzehnts halbierte Arbeitslosenquote, die mit
rund 10 Prozent immer noch deutlich tiberdurchschnittlich ausfallt, diirfte vor allem auf
Abwanderung und Alterung zuriickzufihren sein. Im Gegensatz zur friheren
industriellen Pragung ist die Wirtschaft in Halle heute vom Dienstleistungssektor ge-
pragt. Dazu tragen neben der mittelstandisch gepragten Wirtschaft die offentliche
Verwaltung und in hohem Male Bildung und Forschung bei. In der Stadt hat mit der
Martin-Luther-Universitat eine der altesten deutschen Universitaten ihren Sitz. Neben
weiteren Hochschulen und Forschungsinstituten ist in Halle auch die Nationale
Akademie der Wissenschaften Leopoldina ansassig. Insgesamt sind in Halle Uber
20.000 Studenten eingeschrieben. Wichtige Branchen sind IT, Bio- und Nanotechno-
logie, Medien, Nahrungsmittel, Maschinen- und Anlagenbau sowie Logistik. Letztere
profitiert von der guten Verkehrsanbindung per Bahn, Stralle via A9 und A14 sowie
den Flughafen Leipzig Halle.

Trotz vieler positiver Entwicklungen
am Wissenschaftsstandort Halle
stagniert die Erwerbstatigkeit
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Gewerbeimmobilien in Halle (Saale)

Halle verfugt Gber eine attraktive Innenstadt mit viel historischer Bausubstanz und
einer hohen Aufenthaltsqualitdt. Der Einzelhandel, der Uber die Jahre durch eine
Reihe von Projektentwicklungen aufgewertet wurde, kann davon aber nur einge-
schrankt profitieren. Die Bedeutung als Touristenziel ist eher gering mit nicht einmal
2.000 Ubernachtungen je 1.000 Einwohner, dem niedrigsten Wert im Rahmen dieser
Publikation. Vermutlich wird Halle als Kulturstadt unterschatzt und vom nahegelege-
nen Leipzig Uberstrahlt. Dabei ware ein starker ausgepragter Tourismus eine gute
Erganzung fur die schwache regionale Kaufkraft, die mit einer Kaufkraftkennziffer von
nur 83 Punkten ein sehr niedriges Niveau aufweist. Der nahegelegene Top-Shopping-
Standort Leipzig ist zudem eine Belastung im Einzugsbereich. Trotz guter Einkaufs-
maoglichkeiten wird deshalb lediglich eine fir ein Oberzentrum niedrige Zentralitats-
kennziffer von 100 Punkten erreicht. Dennoch weist die Spitzenmiete mit
75 Euro je Quadratmeter einen relativ hohen Wert auf. Allerdings stagniert diese seit
funf Jahren weitgehend. Davor konnte sie aber in den Jahren nach der Jahrtausend-
wende kraftig zulegen, nachdem sie in der Nachwendezeit bis 2002 auf 45 Euro je
Quadratmeter gefallen war. Wir rechnen auf dem recht hohen Mietniveau nicht mit
einem Plus im laufenden Jahr. Angesichts der Belastungen durch den wachsenden
E-Commerce ist auch ein leichtes Minus der Spitzenmiete denkbar.

Halle ist mit 1,2 Millionen Quadratmetern Flache ein kleinerer Blrostandort. Nach
einer kraftigen Buroflachenausweitung in den 1990er Jahren stagniert der Flachenbe-
stand seit rund 15 Jahren. Durch den seit einigen Jahren leichten Anstieg der Biirobe-
schaftigung sank die Leerstandsquote. 2017 konnte erstmals seit Mitte der 1990er
Jahre wieder ein einstelliger Wert ausgewiesen werden. Der Bluromarkt mit seiner
vergleichsweise niedrigen Marktaktivitat ist lokal gepragt. Die Flachennachfrage
rekrutiert sich aus dem ansassigen Mittelstand, der offentlichen Verwaltung sowie
Bildung und Forschung. Die Spitzenmiete stieg von 2007 bis 2017 moderat um
12,5 Prozent auf zuletzt 9 Euro je Quadratmeter. Das ist der niedrigste Wert in diesem
Marktbericht nach Schwerin. Die beiden Stadte sind die einzigen Birostandorte im
Rahmen der Studie mit einer einstelligen Spitzenmiete. In Jahren ohne groR¥flachige
Mietabschlisse wie 2017 wird ein jahrlicher Buroflachenumsatz von etwa 6.000 bis
7.000 Quadratmetern erzielt. Im Falle groRerer Einzelabschliisse werden aber auch
finfstellige Werte erreicht. Wir gehen im laufenden Jahr von einer im Wesentlichen
stabilen Marktentwicklung aus. Die Spitzenmiete kdnnte marginal zulegen, beim Leer-
stand ist ein leichter Abbau moglich.

Am Wohnungsmarkt ist die verglichen mit Leipzig gegenlaufige Einwohnerentwicklung
gut sichtbar. Von einem vergleichbaren Niveau aus zog die durchschnittliche Erstbe-
zugsmiete in Halle seit 2007 um rund 35 Prozent auf 7,80 Euro je Quadratmeter an,
wohingegen sich gleichwertige Wohnungen in Leipzig gut doppelt so stark verteuer-
ten. Dass sich der Wohnungsmarkt trotz Bevélkerungsschwund stabilisieren konnte,
ist dem Rickbau nicht mehr bendtigter Wohnungen geschuldet. Unterstitzt von der
wieder steigenden Zahl privater Haushalte weist der Markt heute ein im Wesentlichen
ausgewogenes Verhdltnis von Haushalten und Wohnungsbestand auf. Trotz des
Mietanstiegs ist das Wohnen in Halle fir eine Stadt dieser GroRe vergleichsweise
glinstig. Dadurch ist Halle mit dem sehr gut ausgebauten Hochschulwesen fiir
Studenten, aber auch fur Wohnungssuchende im Ballungsraum Leipzig attraktiv. Oft
werden sanierte Altbauten nachgefragt. Angesichts des vor einigen Jahren noch
bestehenden Wohnungsuberangebots, der ricklaufigen Einwohnerentwicklung und
der niedrigen Mieten entstanden lange Zeit in nur geringem Umfang neue
Wohnungen. Mit Blick auf die wieder positive Bevolkerungsentwicklung diirften die
Mieten im laufenden Jahr etwas anziehen. Wir taxieren das Plus auf etwa 3 Prozent.
Die schwache Kaufkraft limitiert allerdings auf Dauer das Mietsteigerungspotenzial.
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Handel: Der attraktive Shopping-
Standort wird vom nahegelegenen
Leipzig liberstrahlt

Biiro: Regional gepragter Biiromarkt
mit eher niedriger Marktaktivitat

Wohnen: Attraktive Stadt mit relativ
giinstigen Wohnungsmieten
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Kennzahlen zum Immobilienmarkt in Halle

2015 2016 2017 2018e
Wirtschaftliche Lage
Einwohner in Tausend / ggl. Vorjahrin % 2326 / 05 236,11 / 15 2376 /1 06 238,1 / 0,2
BIP pro Kopf in Tausend Euro / ggii. Vorjahr in % 25238/ 5,8 25312/ 03 25669/ 14 26.095/ 1,7
Verfligb. Einkommen pro Kopf  in Euro monatlich / ggli. Vorjahr in % 1.442 | 39 1459 | 1,2 1490 / 21 1519 / 2,0
Arbeitslosenquote in % 11,4 10,8 9,9 9,5
Einzelhandel
Spitzenmiete in Euro je m?/ gql. Vorjahr in % 75 |/ 00 7% |/ 13 7%/ 13 75 1 00
Einzelhandelsflache in Tausend m?/ pro Kopf in m? 651 / 2,8 655 |/ 2,8 659 /| 2.8 663 / 2,8
Biiro
Spitzenmiete in Euro je m?/ gqu. Vorjahr in % 87 | 24 89 [/ 23 90 / 11 91 / 15
Biirobeschaftigte in Tausend / gqii. Voriahr in % 387 |/ 11 398 / 28 40,0 / 05 40,2 / 05
Biroflache / Leerstandsquote in Tausend m?/in % 1.247 | 10,4 1.248 / 10,0 1.236 / 81 1240 / 79
Wohnen
Miete Erstbezug Toplage in Euro je m?/ gql. Vorjahrin % 92 / 95 94 | 22 10,0 / 64 10,3 / 3.2
Miete Erstbezug Durchschnitt in Euro je m?/ ggi. Vorjahr in % 73 /| 123 75 | 27 78 | 40 80 / 30
Fertigstellungen auf 1.000 Einwohner 1,6 1.6 1.9 -

Quelle: BulwienGesa, Feri, Prognose DZ BANK Research

Einzelhandel in Halle
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Biiroimmobilien in Halle
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Wohnimmobilien in Halle
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Immobilienstandort Magdeburg

Magdeburg, die Landeshauptstadt von Sachsen-Anhalt, wird mit ihren etwas Uber
230.000 Einwohnern vom um wenige Tausend Menschen groReren Halle auf den
zweiten Platz des Bundeslandes verwiesen. Allerdings ist die Einwohnerentwicklung
in Magdeburg sichtbar gunstiger verlaufen. Denn wahrend Halle nach der Wiederver-
einigung um etwa 80.000 Menschen geschrumpft ist, fiel der Riickgang in Magdeburg
mit minus 50.000 moderater aus. Zudem ist die Arbeitslosenquote mit etwas Uber
9 Prozent um etwa einen halben Prozentpunkt niedriger. Auch die Entwicklung der
Erwerbstatigkeit fallt etwas gunstiger als in Halle aus. Dass Magdeburg im Vergleich
mit Halle etwas besser dasteht, diirfte im ,Hauptstadtbonus® begriindet sein. Denn
wirtschaftlich litt auch Magdeburg als bedeutender Standort der Schwerindustrie unter
einem tiefgreifenden Strukturwandel, der die Arbeitslosenquote auf Gber 20 Prozent
hochschnellen liel3. Heute ist die Stadt vor allem ein Verwaltungs-, Forschungs- und
Dienstleistungsstandort, wenngleich die Industrie noch von Bedeutung ist. Beim wirt-
schaftlichen Wandel wirkten sich die Impulse der Otto-von-Guericke-Universitat, die
zugleich ein bedeutender Arbeitgeber der Stadt ist, positiv aus. Wichtige Wirtschafts-
sektoren sind neben dem Maschinen- und Anlagenbau die Umwelttechnologie, das
Gesundheitswesen und der Bildungsbereich. Denn in Magdeburg sind fast 20.000
Studenten eingeschrieben. Die Logistik spielt dagegen kaum eine Rolle, obwohl die
Stadt als bedeutender Verkehrsknotenpunkt fungiert. Hier kreuzen sich wichtige
Bahntrassen, die Autobahnen A2 und A14 sowie Elbe und Mittellandkanal. Im Gegen-
satz zu den ostdeutschen Stadten mit aufwendig restaurierter Altstadt kann das im
Krieg stark zerstorte Magdeburg nicht mit einer sonderlich attraktiven Innenstadt oder
einer ausgepragten historischen Bausubstanz aufwarten. Daher stellt der Tourismus
auch keine wesentliche Stitze der regionalen Wirtschaft dar.

Der ehemals bedeutende Standort
der Schwerindustrie hat sich zum
modernen Dienstleistungszentrum
gewandelt
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Gewerbeimmobilien in Magdeburg

Als einzige GroRstadt in einem relativ groBen Umkreis muss der Magdeburger Einzel-
handel kaum Wettbewerb mit umliegenden Standorten furchten. Dementsprechend
fallt der Zentralitatswert mit 114 Punkten vergleichsweise gut aus. Von diesem Plus
abgesehen hat der innerstadtische Handel allerdings einen eher schwierigen Stand.
Darauf deutet bereits die Spitzenmiete in der 1A-Lage Breite Straf3e hin, die mit nicht
einmal 50 Euro je Quadratmater gemessen an StadtgroRe und Einzugsgebiet niedrig
ausfallt. Ein belastender Faktor ist die schwache Kaufkraft, die mit nur
87 Punkten gemessen wird. Zudem scheidet der schwach ausgepragte Tourismus als
Stltze fur die regionale Kaufkraft aus. AuRerdem konzentriert sich der Einzelhandel
angesichts der wenig attraktiven Innenstadt auf drei Shopping-Center, die in den
1990er Jahren entstanden sind: Das sind in der Innenstadt das CityCarré und das
Allee-Center mit zusammen 70.000 Quadratmeter Verkaufsflache. Dazu kommt noch
der periphere ElbePark mit weiteren 40.000 Quadratmetern. Ein positiver Miettrend
wie in vielen Grol3stadten ist in Magdeburg ausgeblieben. 2009 stieg die Spitzenmiete
auf 50 Euro je Quadratmeter und verharrte bis 2014 auf diesem Niveau. Seitdem sank
sie leicht auf zuletzt 47 Euro je Quadratmeter. Dabei diirfte es in diesem Jahr auch
bleiben. Ein Lichtblick ist der vorgesehene Neubau anstelle des Schandflecks ,Blauer
Bock" — der mehrstdckige Betonklotz in bester Citylage stand 20 Jahre leer. Neben
der Zentrale der Stadtwerke entstehen hier auch Einzelhandelsflachen.

Magdeburg zahlt mit rund 1,4 Millionen Quadratmetern Flache zu den mittelgroRen
Burostandorten in Ostdeutschland. Ein erheblicher Teil der heutigen Buroflache ent-
stand nach der Wende bis zum Anfang dieses Jahrtausends. Seitdem stagniert der
Flachenbestand weitgehend. Gegentber dem einwohnermaRig gleichgrofien Halle
verfugt Magdeburg uber eine etwa 15 Prozent gréRere Biroflache, was vor allem auf
den héheren Biroflachenbedarf als Landeshauptstadt zurtickfiihren ist. Durch die ku-
mulierte Blronachfrage aus Verwaltung, Wissenschaft und Wirtschaft erreicht Magde-
burg zudem eine sichtbar hdhere Aktivitat am Blromarkt. In Relation zum Flachenbe-
stand ist der Biroflachenumsatz im Vergleich zu Halle mehr als doppelt so hoch. Der
jahrliche Flachenumsatz bewegt sich etwa zwischen 15.000 und 25.000 Quadrat-
metern. Zudem weisen die Leerstandsquote mit unter 7 Prozent und die Spitzenmiete
mit fast 11 Euro je Quadratmeter deutlich bessere Werte auf. Angesichts der leicht
steigenden Birobeschaftigung bei stabilem Blirobestand durfte das Leerstandsniveau
weiter sinken. Der Spielraum fir Mietzuwachse ist angesichts der schon recht hohen
Spitzenmiete aber eher gering. Wir erwarten im laufenden Jahr im Wesentlichen eine
Fortsetzung des seit 2014 stabilen Mietniveaus.

Durch den kraftigen Bevolkerungsrickgang sank die durchschnittliche Erstbezugs-
miete in Magdeburg auf 5 Euro je Quadratmeter. Durch den Rickbau nicht mehr
bendtigter Wohnungen und die durch Zuzug wieder anziehende Einwohnerzahl
konnte sich der Wohnungsmarkt aber stabilisieren. Seit 2012 ziehen die Mieten sogar
kréaftig an. Bis 2017 stieg die durchschnittliche Erstbezugsmiete um 60 Prozent — und
damit doppelt so schnell wie der Durchschnitt der ostdeutschen Oberzentren — auf
8,70 Euro je Quadratmeter. Bedingt durch das friihere Uberangebot ist der Wohnungs-
bau in den zurickliegenden Jahren bei stark schwankenden Fertigstellungszahlen
insgesamt eher moderat ausgefallen. Angesichts der leicht steigenden Einwohnerzahl
durfte sich der Wohnungsmarkt weiterhin positiv entwickeln. Der Mietanstieg ist nach
unserem Daflirhalten mit dem erreichten Niveau, auch angesichts der niedrigen Kauf-
kraft, zu einem guten Teil ausgereizt. Wir rechnen deshalb im laufenden Jahr nicht mit
einem weiteren kraftigen Mietplus, sondern einem leichten Anstieg im unteren
einstelligen Prozentbereich.
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Handel: Der Shopping-Standort wird
von drei Einkaufszentren dominiert

Biiro: Der Biiromarkt der
Landeshauptstadt profitiert von
der kumulierten Nachfrage aus
Verwaltung, Wissenschaft und
Wirtschaft

Wohnen: Kréftiger Mietanstieg von
niedrigem Niveau aus
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Kennzahlen zum Magdeburger Immobilienmarkt

2015 2016 2017 2018e
Wirtschaftliche Lage
Einwohner in Tausend / ggl. Vorjahrin % 2328 / 09 233,11 / 041 2331/ 00 233,0 / -01
BIP pro Kopf in Tausend Euro / ggii. Vorjahr in % 29.558 | 3,7 30.297 / 25 31176 / 2,9 32.040 / 2,8
Verfligb. Einkommen pro Kopf  in Euro monatlich / ggli. Vorjahr in % 1.331 / 3,2 1363 /| 24 139 / 24 1.426 | 2.2
Arbeitslosenquote in % 11,1 10,5 9,3 8,5
Einzelhandel
Spitzenmiete in Euro je m?/ gql. Vorjahr in % 48 | -40 47 | -21 47 1 0,0 47 ) 0,0
Einzelhandelsflache in Tausend m?/ pro Kopf in m? 629 |/ 27 637 | 2,7 658 |/ 2,8 660 / 2,8
Biiro
Spitzenmiete in Euro je m?/ ggl. Vorjahr in % 10,8 / 0,0 10,8 / 0,0 10,8 / 0,0 109 / 1,0
Biirobeschaftigte in Tausend / gqii. Voriahr in % 406 / 03 411 / 13 41,7 1 15 423 |/ 15
Biroflache / Leerstandsquote in Tausend m?/in % 1.425 /| 8,6 1426 | 74 1428 | 6,7 1.430 / 6,3
Wohnen
Miete Erstbezug Toplage in Euro je m?/ gql. Vorjahrin % 95 / 80 10,0 / 53 11,0 / 10,0 11,2 1 20
Miete Erstbezug Durchschnitt in Euro je m?/ ggi. Vorjahr in % 70 / 111 80 / 143 87 | 87 89 / 20
Fertigstellungen auf 1.000 Einwohner 1.8 23 2,6 -

Quelle: BulwienGesa, Feri, Prognose DZ BANK Research

Einzelhandel in Magdeburg
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Biiroimmobilien in Magdeburg

BURO SPITZENMIETE IN EURO JE QUADRATMETER
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Wohnimmobilien in Magdeburg
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ROSTOCK UND SCHWERIN
Bundesland Mecklenburg-Vorpommern

Das nordlichste ostdeutsche Bundesland weist mit nur 1,6 Millionen Einwohnern die
geringste Einwohnerdichte in Deutschland auf. FlachenmaRig zahlt ,Meck-Pomm® mit
etwas mehr Flache als Hessen — aber nur einem Viertel der Einwohner — jedoch zu
den groleren. Weil die Landeshauptstadt Schwerin unter die Marke von 100.000 Ein-
wohnern rutschte, verfiigt das Bundesland mit Rostock lediglich tber eine GroRstadt.
Wahrend sich Rostock wirtschaftlich positiv entwickeln konnte, ist das Bundesland
gemessen an der Wirtschaftsleistung pro Kopf Schlusslicht in Deutschland. Mit
25.500 Euro (2016) werden lediglich zwei Drittel des bundesweiten Durchschnitts
erreicht. Vom wirtschaftlichen Einbruch nach der Wende und der Werftkrise konnte
sich Mecklenburg-Vorpommern bis heute nur teilweise erholen. Die Beschaftigung
entwickelt sich verhaltener als in den anderen ostdeutschen Bundeslandern. Daraus
resultiert eine vergleichsweise hohe Arbeitslosigkeit mit einer Quote von 8,1 Prozent
(Februar 2018). Erfreulich sind die Erfolge im Tourismus: Mecklenburg-Vorpommern
ist mit der Ostseekuste und den Inseln Rigen und Usedom ein gefragtes Reiseziel.
Damit wird hier zwar eine hohe Beschaftigung erreicht, die jedoch im Vergleich zum
geschwachten verarbeitenden Gewerbe ein eher geringes Lohnniveau aufweist.
Insgesamt wird hier im bundesweiten Vergleich mit 32.000 Euro (2016) das geringste
Entgelt je Arbeithehmer gezahlt, mehr als 20 Prozent unter dem Durchschnitt. Weitere
wichtige Branchen sind regenerative Energien, Gesundheits- und Erndhrungswirt-
schaft, Biotechnologie sowie Medizintechnik. Im Bildungsmonitor 2017 erreicht Meck-
lenburg-Vorpommern mit dem siebten Rang eine mittlere Platzierung unter den
16 Bundeslandern.

Trotz wirtschaftlicher Erfolge
vor allem im Tourismus bleibt
Mecklenburg-Vorpommern das
wirtschaftliche Schlusslicht in
Deutschland
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Immobilienstandort Rostock

Rostock mit dem Seebad Warnemiinde entwickelt sich positiv. Die Bevolkerung der
mit Abstand groRten Stadt in Mecklenburg-Vorpommern wachst seit mehr als zehn

Aufstrebende GroRstadt an der
Ostsee

Jahren kontinuierlich auf inzwischen fast 210.000 Einwohner. Damit ist etwa ein Finf-
tel des Einwohnerschwunds nach der Wiedervereinigung von rund 50.000 Menschen
wieder aufgeholt. Noch ein Stick dynamischer als die Zuwanderung hat sich der
Immobilienmarkt entwickelt. Durch das erreichte relativ hohe Mietniveau, das der Wirt-
schaftsleistung und Kaufkraft in Mecklenburg-Vorpommern davongeeilt ist, hat sich
der Mietanstieg fir Buros, Handel und Wohnungen seit etwa funf Jahren aber verlang-
samt. Das gilt allerdings nicht fir die Kaufpreise am Wohnungsmarkt, die bis 2017
ungebremst weiter gestiegen sind. Die gute wirtschaftliche Entwicklung fulRt im
Wesentlichen auf drei Saulen: Der bedeutende Ostseehafen macht Rostock zu einem
wichtigen Logistikstandort. Dazu kommen ein hohes Passagieraufkommen und ein
florierendes Kreuzfahrtgeschaft — hier hat die Reederei AIDA Cruises ihren Sitz. Der
Tourismus, das zweite bedeutende Standbein, profitiert von der exponierten Lage an
der Ostsee mit Strandbad und natrlich von der attraktiven Stadt Rostock selbst. Dazu
kommt drittens der Wissenschaftsbereich mit mehreren Forschungsinstituten, der
Universitat mit rund 15.000 Studenten sowie den angeschlossenen Technologie- und
Grinderzentren. Industrie und Schiffbau spielen in der dienstleistungslastigen
Rostocker Wirtschaft dagegen kaum noch eine Rolle. Der anhaltende Beschaftigungs-
anstieg konnte die Arbeitslosenquote mehr als halbieren. Im Februar 2018 lag sie bei

8,7 Prozent.
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Gewerbeimmobilien in Rostock

Rostock ist als grof3te Stadt in Deutschlands Nordosten zugleich der bedeutendste
Shopping-Standort in Mecklenburg-Vorpommern. Konkurrenz durch vergleichbar
grof3e alternative Shopping-Standorte gibt es nicht. Die attraktive Innenstadt mit der
zentralen 1A-Lage Kropeliner StraRe und dem gut integrierten Einkaufszentrum
Kropeliner Tor bietet eine hohe Aufenthaltsqualitat und ladt zum Shopping-Bummel
ein. Daher haben sich periphere Entwicklungen wie der Warnow Park auch nicht sicht-
bar negativ auf die 1A-Lagen ausgewirkt. Die City selbst bietet kaum noch Raum fir
gréRere Entwicklungen, entsprechend stabil ist hier die Lage. Das grof3te Manko des
Rostocker Einzelhandels ist die schwache regionale Kaufkraft. Die entsprechende
Kennziffer erreicht lediglich 87 Punkte. Fur eine kraftige Unterstlitzung der Kaufkraft
sorgt allerdings der florierende Tourismus an der Ostseekiste. Dazu kommt das jahr-
liche GroRevent Hanse Sail. Die Spitzenmiete konnte analog zum steigenden
Miettrend in vielen Grol3stadten in den vergangenen Jahren spurbar anziehen. Binnen
zehn Jahren ist sie um Uber 50 Prozent gestiegen. Die aktuelle Spitzenmiete von
84 Euro je Quadratmeter wurde 2016 erreicht. 2017 gab es wie in vielen deutschen
1A-Lagen kein weiteres Plus. Dabei durfte es auch im laufenden Jahr bleiben. Erfreu-
lich ist, dass die Freiflache am ,Glatten Aal“ in bester Altstadtlage nach langer
Diskussion nun bebaut wird. Neben Ladenflachen im Erdgeschoss entstehen in den
oberen Etagen hochpreisige Eigentumswohnungen.

Rostock ist mit rund 1 Million Quadratmetern Biiroflache zwar kein allzu groRer, daflr
aber ein recht bedeutender Burostandort im Norden Ostdeutschlands. Dafur spricht
die vergleichswiese hohe Spitzenmiete, die mit 12 Euro je Quadratmeter nur gering-
fugig niedriger als die in Dresden, Leipzig und Potsdam ausfallt. Im Gegensatz zu
vielen anderen ostdeutschen Grof3stadten ist die Buroflache aufgrund der in Rostock
wachsenden Bilrobeschaftigtenzahl bis zuletzt weiter gestiegen. Projektentwicklun-
gen, zum Teil auch spekulativ, erfolgen vor allem in Wasserlagen oder auf ehemaligen
Industriearealen. Gegenlaufig zur ausgeweiteten Buroflache konnte der Biiroflachen-
leerstand spurbar von Uber 17 Prozent im Jahr 2000 auf unter 6 Prozent im vergange-
nen Jahr sinken. Der Bilroflachenumsatz erreicht im Regelfall rund 15.000 Quadrat-
meter im Jahr. Die Burospitzenmiete konnte trotz des insgesamt glinstigen Umfeldes
seit 2013 aber kaum noch zulegen, was auf den vorangegangenen kraftigen Anstieg
und das dadurch erreichte relativ hohe Niveau zuriickgefiihrt werden kann. Fir das
laufende Jahr erwarten wir einen weiteren moderaten Leerstandsabbau. Das
knappere Flachenangebot kdnnte auch eine leicht steigende Spitzenmiete bewirken.

Eine attraktive GroR3stadt mit Seebad und Strand ist in Deutschland einmalig. Dazu
kommt die gunstige Entwicklung als Wirtschafts- und Wissenschaftsstandort. Die
daraus resultierende Nachfrage nach Wohnungen sorgt fir ein iberdurchschnittlich
hohes Mietniveau. Mit einer durchschnittlichen Erstbezugsmiete von 10,20 Euro je
Quadratmeter im vergangenen Jahr liegt der Rostocker Wohnungsmarkt gleichauf zu
den ostdeutschen Boom-Stadten Dresden und Leipzig. Lediglich in Berlin und
Potsdam sind die Wohnungsmieten noch hdher. Bedingt durch das hohe Mietniveau
hat sich der Mietanstieg zuletzt aber etwas verlangsamt, wahrend es in den giinstige-
ren ostdeutschen Standorten rascher aufwartsging. Allerdings konnten im hochpreisi-
gen Segment des Wohnungsmarktes noch relativ kraftige Mietsteigerungen verbucht
werden. Es entstehen zwar kontinuierlich neue Wohnungen, dabei werden aber trotz
Einwohnerzuwachs keine Uberdurchschnittlich ausgepragten Fertigstellungszahlen
erreicht. Dass nicht in starkerem MaRe die meist vergleichsweise teuren Neubauwoh-
nungen entstehen, dirfte auch mit der nach wie vor eher schwachen Einkommens-
situation in der Region zusammenhéangen. Unter dem Strich erwarten wir auch im
laufenden Jahr ein Mietplus, aber keine grofReren Spriinge.
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Kennzahlen zum Rostocker Immobilienmarkt

2015 2016 2017 2018e
Wirtschaftliche Lage
Einwohner in Tausend / ggl. Vorjahr in % 2045 / 05 206,7 1 1.1 2082 / 0,7 2093 / 05
BIP pro Kopf in Tausend Euro / ggi. Vorjahr in % 30.547 / 0,8 31187/ 21 32.047 1 2,8 32,936 / 2,8
Verfugb. Einkommen pro Kopf  in Euro monatlich / ggli. Voriahr in % 1471 | 4.2 1497 | 1.8 1531 1 23 1562 / 2,0
Arbeitslosenquote in % 10,2 9,8 8,7 8,2
Einzelhandel
Spitzenmiete in Euro je m?/ gqu. Vorjahr in % 82 | 25 84 | 24 84 /| 0,0 84 /| 0,0
Einzelhandelsflache in Tausend m?/ pro Kopf in m? 610 / 3,0 613 / 3,0 617 |/ 3,0 621 / 3,0
Biiro
Spitzenmiete in Euro je m?/ ggl. Vorjahr in % 12,0 / 1,7 120 / 0,0 12,0 / 0,0 12,1 /1 1,0
Burobeschéftigte in Tausend / ggu. Vorjahr in % 30,8 / -0,1 310 / 07 312 / 08 31,5 / 09
Buroflache / Leerstandsquote in Tausend m?/in % 95 /| 72 1.001 / 6,5 1.014 / 59 1.020 / 5,6
Wohnen
Miete Erstbezug Toplage in Euro je m?/ gqul. Vorjahr in % 114 / 3,6 12,0 / 53 13,0 / 83 135 / 3,8
Miete Erstbezug Durchschnitt in Euro je m?/ ggu. Vorjahr in % 96 / 3,2 99 / 31 10,2 / 3,0 105 /| 2,7
Fertigstellungen auf 1.000 Einwohner 3,0 29 3.4 -
Quelle: BulwienGesa, Feri, Prognose DZ BANK Research
Einzelhandel in Rostock
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Biiroimmobilien in Rostock
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Immobilienstandort Schwerin

Von einer erfreulich positiven Entwicklung wie in Rostock kann Schwerin trotz des
Pluspunkts als Landeshauptstadt nicht nachhaltig profitieren. So ist der Einwohner-

Schwerin ist die kleinste Landes-
hauptstadt in Deutschland

rickgang erst 2012 zum Halten gekommen. Insgesamt verlor die Stadt 30 Prozent
ihrer zum Zeitpunkt der Wiedervereinigung rund 130.000 Einwohner. Zur Jahrtausend-
wende sank die Einwohnerzahl unter 100.000, sodass Schwerin die Einstufung als
Grof3stadt einbiiRte. Trotz dem inzwischen wieder leichten Bevdlkerungsplus wird die
Grenze heute aber noch um einige Tausend Menschen verfehlt. Das wirtschaftliche
Geschehen ist stark von der 6ffentlichen Verwaltung gepragt. Aber auch das Bildungs-
wesen mit vielen Schulen und zwei Fachhochschulen ist bedeutsam. Ungeachtet der
starken Ausrichtung auf Dienstleistungen ist auch das verarbeitende Gewerbe nicht
unbedeutend. Allerdings ist trotz der guten konjunkturellen Lage in Deutschland kein
durchgreifender Aufschwung in der Schweriner Wirtschaft erkennbar. Der kraftige
Ruckgang der Arbeitslosenquote, die im Februar 2018 bei 9,3 Prozent lag, verdeckt,
dass die Beschaftigungsentwicklung in Schwerin bestenfalls stagniert. Obwohl die
Stadt Uber zahlreiche historische Bauwerke, insbesondere das Schweriner Schloss,
und die exponierte Lage am Sudufer des Schweriner Sees verfiigt, halt sich die Zahl
der Ubernachtungen je 1.000 Einwohner mit nicht einmal 4.000 in (iberschaubaren
Grenzen. Dennoch profitiert Schwerin vom Tourismus durch die groRe Zahl der
Feriengaste an der Ostsee, von denen viele auch Schwerin besuchen.
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Gewerbeimmobilien in Schwerin

Schwerin ist der zentrale Shopping-Standort in Westmecklenburg. Die Konkurrenz
durch das 30 Kilometer entfernte Wismar, das mit rund 40.000 Einwohnern deutlich
kleiner als die Fast-Grof3stadt Schwerin ist, halt sich im Rahmen. Das dokumentiert
der gute Zentralitdtswert fir Schwerin von 125 Punkten. Gunstig ist zudem die fur
Mecklenburg-Vorpommern vergleichsweise gute Kaufkraft. Mit 89 Punkten ist die
Kennziffer zwar bundesweit gesehen niedrig, liegt aber oberhalb der Werte fiir die
Ubrigen Oberzentren des Bundeslandes. Dazu kommt die Kaufkraft vieler Touristen.
Insofern Uberrascht die niedrige Spitzenmiete. Trotz der relativ glinstigen Rahmen-
bedingungen und der attraktiven Innenstadt mit hoher Verweilqualitat, die tGber zwei
Shopping-Center verfligt, fallt diese niedrig aus. Wesentlicher Belastungsfaktor ist die
in der Vergangenheit erfolgte Verkaufsflachenausweitung, vor allem im Shopping-
Center-Bereich. Auf die Er6ffnung des Sieben Seen Centers 1995 folgte drei Jahre
spater das Schlosspark-Center in Schwerins 1A-Lage, wodurch sich die Spitzenmiete
bis 2003 auf 25 Euro je Quadratmeter halbierte. Seitdem hat sie sich ein wenig erholt.
Die 2011 eroffnete Marienplatz-Galerie hat die City nicht weiter belastet. Vielmehr
konnte die Spitzenmiete seitdem um 2 Euro je Quadratmeter auf das aktuelle Niveau
von 32 Euro je Quadratmeter anziehen. Dabei wird es im laufenden Jahr nach unserer
Einschatzung auch bleiben.

Mit 720.000 Quadratmetern Buroflache ist Schwerin der kleinste Biromarkt im
Rahmen dieses Marktberichts. Auf die Einwohnerzahl gerechnet ergibt sich allerdings
eine relativ hohe Biroflache. Zum Vergleich: Rostock hat mehr als doppelt so viele
Einwohner, verfligt aber lediglich Uber einen 40 Prozent gréReren Biroflachen-
bestand. Die Ursache fiir den héheren relativen Flachenbestand ist der Burobedarf
der Landesregierung. Dessen Bedeutung fallt angesichts der Stadtgré3e tberpropor-
tional ins Gewicht. Insgesamt ist die Nachfrage nach Biroflachen gepragt von der
offentlichen Verwaltung. Dazu kommen sonstige Dienstleistungen wie etwa Callcenter
sowie die Verwaltungsfunktionen der Unternehmen. GroRRe Arbeitgeber sind die Helios
Klinik mit 2.000 Mitarbeitern oder FlammAerotec. Viele Entwicklungen am Schweriner
Biromarkt entstanden bis zu Beginn dieses Jahrtausends. Seitdem blieb die Burofla-
che weitgehend stabil, neue Blroobjekte entstanden nur noch in geringem MaRe. Das
ruhige Marktgeschehen verlangsamte sich in der jliingeren Vergangenheit weiter, der
Blromarkt zeigt kaum Bewegung. In den zurlickliegenden vier Jahren lag der Flachen-
umsatz bei lediglich 4.000 Quadratmetern im Jahr. In den zehn Jahren davor war das
Volumen etwa doppelt so hoch. Die Leerstandsquote ist recht hoch. Sie hat sich auf-
grund der verhaltenen Beschaftigungsentwicklung anders als an vielen Bulrostand-
orten kaum vermindert. 2005 waren es 13 Prozent, aktuell sind es 11 Prozent. Die
Spitzenmiete konnte auf niedrigem Niveau bis 2017 leicht auf 8,50 Euro je Quadrat-
meter anziehen. Das laufende Jahr dirfte mit weitgehend unveranderten Miet- und
Leerstandswerten nahtlos an die Vorjahre ankniipfen.

Als Folge des hohen Neubauvolumens aus den 1990er Jahren und des anhaltenden
Einwohnerschwunds wies Schwerin noch vor wenigen Jahren ein ausgeprégtes Uber-
angebot an Wohnraum auf. Durch den Riickbau des Plattenbaubestands, Einwohner-
zuwachs und ein kraftiges Plus bei der Zahl privater Haushalte konnte sich der
Wohnungsmarkt spirbar konsolidieren. So konnte die durchschnittliche Erstbezugs-
miete in den zurlckliegenden funf Jahren bis 2017 um 30 Prozent auf 8,50 Euro je
Quadratmeter zulegen. Im Spitzensegment mit attraktiven Wohnungen, vor allem in
Wasserlagen, stieg die Erstbezugsmiete in dieser Zeit um Uber 50 Prozent auf
11 Euro je Quadratmeter. Einer guten Nachfrage erfreuen sich zudem Senioren-
wohnungen. Auch angesichts der Lebensqualitat in Schwerin diirfte sich der Aufwarts-
trend der Mieten vermutlich verlangsamt fortsetzen. Denn weitere Mietzuwachse
durften vom regionalen Einkommensniveau allmahlich gedampft werden.
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Kennzahlen zum Schweriner Immobilienmarkt

2015 2016 2017 2018e
Wirtschaftliche Lage
Einwohner in Tausend / ggl. Vorjahrin % 926 / 07 949 /| 25 96,6 / 17 97,7 | 1.2
BIP pro Kopf in Tausend Euro / ggii. Vorjahr in % 33.850 / 4,5 33.743 / -0,3 33.985/ 0,7 34.346 / 1,1
Verfligb. Einkommen pro Kopf  in Euro monatlich / ggli. Vorjahr in % 1533 / 25 1.536 / 0,2 1552 / 11 1.568 / 1,0
Arbeitslosenquote in % 10,3 9,8 9,1 8,8
Einzelhandel
Spitzenmiete in Euro je m?/ gql. Vorjahr in % 31 /| 33 31 / 00 32 |/ 32 32 /00
Einzelhandelsflache in Tausend m?/ pro Kopf in m? 355 / 3,8 355 /| 37 35 / 37 357 | 37
Biiro
Spitzenmiete in Euro je m?/ gqu. Vorjahr in % 82 / 1.2 82 / 0,0 85 /| 37 86 / 15
Biirobeschaftigte in Tausend / gqii. Voriahr in % 19,7 |/ 0,0 198 / 03 199 / 06 200 / 06
Biroflache / Leerstandsquote in Tausend m?/in % 721 1 111 721 1 111 721 1 111 723 /10,9
Wohnen
Miete Erstbezug Toplage in Euro je m?/ gql. Vorjahrin % 90 / 125 10,0 / 111 11,0 / 10,0 114 | 35
Miete Erstbezug Durchschnitt in Euro je m?/ ggi. Vorjahr in % 70 / 29 7,7 | 10,0 85 / 104 88 / 35
Fertigstellungen auf 1.000 Einwohner 2,7 2,6 3.1 -

Quelle: BulwienGesa, Feri, Prognose DZ BANK Research

Einzelhandel in Schwerin
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Biiroimmobilien in Schwerin

BURO SPITZENMIETE IN EURO JE QUADRATMETER LEERSTANDSQUOTE IN PROZENT

-..ll
‘Eiiil

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018e 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018e
s Schwerin e Stidte ohne Berlin e Regional-12 mm Schwerin e Stidte ohne Berlin e Regional-12

Quelle: BulwienGesa, Prognose DZ BANK Research

Wohnimmobilien in Schwerin
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STANDORTE IM UBERBLICK

s e (P 20T =i 1.000 "IN1000  inMio.Ewa . inEura  proKopfinEuroMonat o in%
Berlin 3.561 2.195 118.406 33.253 1.430 9,0
Potsdam 170 93 6.011 35.299 1.686 6,0
Chemnitz 246 138 7.591 30.904 1.717 7,6
Dresden 548 317 19.142 34.927 1.648 6,6
Leipzig 573 337 18.396 32.109 1.519 7,7
Erfurt 211 118 7.605 36.022 1.606 6,8
Halle 238 133 6.099 25.669 1.490 9,9
Magdeburg 233 131 7.269 31.176 1.396 9,3
Rostock 208 120 6.672 32.047 1.531 8,7
Schwerin 97 55 3.282 33.985 1.652 9,1
Standorte ohne Berlin 2.524 1.442 82.067 32.521 1.577 7,9
Regional-12 4.907 2.749 230.137 46.896 1.802 7,2
Top-7 9.910 5.787 542.977 54.791 1.959 7,3

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

Quelle: Feri, BA, Stadte Dresden und Leipzig

Handelsimmobilien

Handelsflache

Miete Toplage

Veranderung Miete in

Daten 2017 in Euro pro m? % ggii. Vorjahr Einzelhandelsumsatz

in  2007- je Einwoh- 2007- In Euro

1.000 2017 ner 2016 2017 2018e 2016 2017 2018e 2017 P,

m? in % in m? in % Jem

Berlin 6.495 19,8 1,8 310 310 310 3,3 0,0 0,0 37,7 2.592
Potsdam 452 23,7 2,7 77 80 80 2,7 3,9 0,0 51,1 1.417
Chemnitz 786 10,1 3,2 57 57 57 0,0 0,0 0,0 34,1 1.284
Dresden 1.068 30,1 1,9 110 110 110 0,0 0,0 0,0 38,5 2.235
Leipzig 709 28,6 1,2 130 127 127 0,0 -2,3 0,0 32,9 2.969
Erfurt 594 49 2,8 90 90 90 0,0 0,0 0,0 29,1 1.285
Halle 659 7.2 2,8 76 75 75 1,3 -1,3 0,0 241 1.189
Magdeburg 658 12,1 2,8 47 47 47 -2,1 0,0 0,0 37,7 1.558
Rostock 617 7,6 3,0 84 84 84 24 0,0 0,0 25,8 1.113
Schwerin 356 9,2 3,7 31 32 32 0,0 3,2 0,0 30,4 1.846
Standorte ohne Berlin 5.900 15,2 2,6 82,5 823 824 05 -03 0,1 34,1 1.705
Regional-12 10.323 205 2,1 1347 1348 1348 0,2 0,1 0,0 32,1 2.896
Top-7 16.879 19,9 1,7 2975 2984 2985 1,8 0,3 0,0 38,4 3.797

Regional-12 (Oberzentren): Augsburg, Bremen, Darmstadt, Dresden, Essen, Hannover, Karlsruhe, Leipzig, Mainz, Mannheim, Minster, Nirnberg
Top-7 (Top-Standorte): Berlin, Disseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln, Minchen, Stuttgart

Quelle: Feri, BulwienGesa, Prognose DZ BANK Research

71



Immobilienmarkt Ostdeutsche Bundeslander und Berlin | 2018

Biroimmobilen
in 2007- je Biirobe-
1.000 2017 schéftig- 2016 2017 2018e 2016 2017 2018e 2016 2017 2018e
m? in% teninm?
Berlin 18.949 4,5 32,9 28,0 30,0 31,2 16,7 71 4,0 3,0 2,2 2,0
Potsdam 1.351 5,6 36,0 120 125 129 0,0 42 3,2 37 33 3,0
Chemnitz 1.309 52 33,0 9,7 10,0 10,2 3,2 3,1 2,0 12,3 12,1 11,9
Dresden 2.631 -0,8 25,0 12,6 12,8 13,0 2,4 1,6 1,6 8,4 8,2 75
Leipzig 2.724 -0,6 28,3 130 130 132 0,8 0,0 1,5 114 9,9 9,0
Erfurt 1.631 41 37,9 10,4 10,5 10,6 0,0 1,0 1,0 15,4 15,0 14,6
Halle 1.236 -0,2 30,9 8,9 9,0 9,1 2,3 1,1 1,5 10,0 8,1 7,9
Magdeburg 1.428 1,6 34,3 108 10,8 10,9 0,0 0,0 1,0 74 6,7 6,3
Rostock 1.014 59 32,4 120 120 121 0,0 0,0 1,0 6,5 5,9 5,6
Schwerin 721 2,7 36,3 8,2 8,5 8,6 0,0 3,7 1,5 1,1 11,1 10,9
Standorte ohne Berlin 14.045 1,9 30,9 1,3 11,5 11,6 1,1 1,3 1,6 9,7 9,0 8,5
Regional-12 30.691 74 28,9 137 139 141 1,8 1,6 1,6 55 5,0 47
Top-7 79.830 6,5 33,3 28,0 29,3 30,2 4,9 4,7 3,0 51 41 3,7

Regional-12 (Oberzentren): Augsburg, Bremen, Darmstadt, Dresden, Essen, Hannover, Karlsruhe, Leipzig, Mainz, Mannheim, Munster, Nirnberg
Top-7 (Top-Standorte): Berlin, Disseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln, Minchen, Stuttgart

Quelle: Feri, BulwienGesa, Prognose DZ BANK Research

Wohnimmobilien

Miete Erstbezug Durch-

Entwicklung von schnitt in % ggii.

2007 bis 2017 in %

Miete Erstbezug Durch-
schnitt in Euro pro m?

Miete Erstbezug
Toplage in Euro pro m?

Vorjahr

wohEni;‘; H:a”“se W°’|;::{‘a9n5d' 2016 2017 2018e 2016 2017 2018e 2016 2017 2018e
Berlin 103 11,7 3,7 120 125 129 43 42 32 170 200 204
Potsdam 149 173 11,7 107 110 11,2 19 28 18 138 148 151
Chemnitz 13 31 6,5 70 80 83 228 143 32 90 95 98
Dresden 11,0 145 2.8 97 102 106 43 52 39 122 130 135
Leipzig 178 20,5 0.4 95 101 107 67 63 55 119 130 137
Erfurt 66 89 -0,4 87 90 92 12 34 22 11,0 120 124
Halle 27 43 -9.6 75 78 80 27 40 30 94 100 103
Magdeburg 3,1 48 1,1 80 87 89 143 87 20 100 11,0 112
Rostock 55 73 2,5 99 102 105 31 30 27 120 130 135
Schwerin 49 70 2.4 77 85 88 100 104 35 100 11,0 114
Standorte ohne Berlin 90 115 -0,4 89 95 98 64 60 36 1,3 122 126
Regional-12 86 11,0 3,7 105 109 113 68 43 34 133 141 145
Top-7 104 12,9 5,1 133 140 145 49 51 38 190 211 215

Regional-12 (Oberzentren): Augsburg, Bremen, Darmstadt, Dresden, Essen, Hannover, Karlsruhe, Leipzig, Mainz, Mannheim, Munster, Nirnberg
Top-7 (Top-Standorte): Berlin, Disseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln, Minchen, Stuttgart

Quelle: Feri, BulwienGesa, Prognose DZ BANK Research

Hinweis zu den verwendeten Spitzenmieten fiir Handel und Biiro: Die von BulwienGesa libernommenen Werte reprasentieren einen Mittelwert aus den obersten
3 bis 5 Prozent der Vermietungen des Marktes, sodass die angegebene Spitzenmiete nicht der absoluten Top-Miete entspricht. Daher stellen hohere Mietangaben fiir
die einzelnen Standorte, die teilweise in alternativen Marktberichten genannt werden, grundsatzlich auch keinen Widerspruch dar.
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Il. PFLICHTANGABEN FUR SONSTIGE RESEARCH-INFORMATIONEN UND WEITERFUHRENDE HINWEISE

4.2

43
44

5.2

5.3

5.4

5.5

6.1

6.2

Verantwortliches Unternehmen

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

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

Die Pflichtangaben fir 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 konnen kostenfrei eingesehen und abgerufen werden unter: www.dzbank.de/Pflichtangaben.

Zustandige Aufsichtsbehérden
Die DZ BANK wird als Kreditinstitut bzw. Wertpapierdienstleistungsunternehmen beaufsichtigt durch die:
— Europaische Zentralbank - www.ech.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 Vergiitung weder vollstandig, noch teilweise, weder direkt, noch indirekt von einer in dieser Research-Publikation vertretenen Meinung abhangt.

Aktualisierungen und Geltungszeitrdume fiir Sonstige Research Informationen

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

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

Ohne Aktualisierung enden / verfallen Bewertungen / Aussagen mit Ablauf von sechs Monaten. Diese Frist beginnt mit dem Tag der Publikation.

Auch aus Griinden der Einhaltung aufsichtsrechtlicher Pflichten kdnnen im Einzelfall Aktualisierungen Sonstiger Research-Informationen voriibergehend und unangekiindigt unterbleiben.
Sofern Aktualisierungen zukiinftig unterbleiben, weil ein Objekt / Aspekt nicht weiter analysiert werden soll, wird dies in der letzten Publikation mitgeteilt oder, falls eine abschlieBende Publi-
kation unterbleibt, werden die Griinde fiir die Einstellung der Analyse gesondert mitgeteilt.

Vermeidung und Management von Interessenkonflikten

Das DZ BANK Research verflgt tiber 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, ge-
managt, offengelegt und berwacht 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, rdumlichen Trennungen sowie durch eine Closed Doors und Clean
Desk Policy geschiitzt. Uber die Grenzen dieser Vertraulichkeitsbereiche 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 denkbare informationsgestiitzte personliche
Interessenkonflikte von Mitarbeitern des Bereichs Research und Volkswirtschaft sowie der ihnen nahestehenden Personen vermieden.

Die Verglitung der Mitarbeiter des Bereichs Research und Volkswirtschaft héngt weder insgesamt, noch in dem variablen Teil direkt oder wesentlich von Ertragen aus dem Investmentbanking, dem
Handel mit Finanzinstrumenten, dem sonstigen Wertpapiergeschaft und / oder dem Handel mit Rohstoffen, Waren, Wéhrungen 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 fiir Handel, Hedging und sonstige Investitionszwecke, die als Basiswerte auch vom DZ BANK Research
gecoverte Finanzinstrumente, Rohstoffe, Wahrungen, Benchmarks, Indizes und / oder andere Finanzkennzahlen in Bezug nehmen kdnnen. Diesbezigliche Interessenkonflikte werden im Bereich
Research und Volkswirtschaft insbesondere durch die genannten 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 ausdriicklich als auch fir Privatkunden geeignet bezeichnet oder (ii) ihre ordnungsgemaBe Weitergabe
erfolgt durch ein in einem Mitgliedstaaten des Européischen Wirtschaftsraum (EWR) oder der Schweiz zugelassenes Wertpapierdienstleistungsunternehmen an Privatkunden, die nachweisbar tiber
die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen verfigen, um die relevanten Risiken der jeweiligen Sonstigen Research-Information verstehen und bewerten zu kénnen.

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

Sonstige Research-Informationen dirfen nicht in die Vereinigten Staaten von Amerika (USA) verbracht und / oder dort fiir 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 fiir 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 nachpriifen. 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 ausdriicklich hinweisen.

Wesentliche Informationsquellen fir 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 zustdndigen Aufsichtsbehdrden, Informationen der Emittenten (z.B. Geschéftsberichte, Wertpapierprospekte, Ad-hoc-Mitteilungen, Presse- und Analysten-Konferenzen und
sonstige Publikationen) sowie eigene fachliche, mikro- und makroGkonomische Recherchen, Untersuchungen und Auswertungen.
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IIl. RECHTLICHE HINWEISE

1.

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 fir Privatkunden geeignet bezeichnet oder (b) die ordnungsgemaBe Weitergabe erfolgt durch ein in Mitgliedstaaten des Europdischen Wirtschaftsraums (EWR) oder der
Schweiz zugelassenes Wertpapierdienstleistungsunternehmen an Privatkunden, die nachweisbar tiber die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen verfiigen, um die relevanten Risiken der jewei-
ligen Bewertung und / oder Empfehlungen verstehen und einschétzen zu kdnnen.

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

Ist dieses Dokument in Absatz 1.1 der Pflichtangaben ausdriicklich als ,Finanzanalyse’ bezeichnet, gelten fiir seine Verteilung gemaB den Nutzungsbeschrankungen in den Pflichtangaben die
folgenden ergénzenden Bestimmungen:

In die Republik Singapur darf dieses Dokument ausschlieBlich von der DZ BANK tber 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 Gber Auerbach Grayson, nicht aber von anderen Personen, gebracht und dort aus-
schlieBlich 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 iiber Fremdkapitalinstrumente in den USA vorzunehmen.

Ist dieses Dokument in Absatz 1.1 der Pflichtangaben ausdriicklich als ,Sonstige Research-Information’ bezeichnet, gelten fiir seine Verteilung nach den Pflichtangaben die folgenden ergan-
zenden Bestimmungen:

Sonstige Research-Informationen dirfen nicht in die Vereinigten Staaten von Amerika (USA) verbracht und / oder dort fiir 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 Uber die dort geltenden Rechtsvorschriften informieren und diese befolgen.

Dieses Dokument wird lediglich zu Informationszwecken iibergeben und darf weder ganz noch teilweise vervielféltigt, noch an andere Personen weitergegeben, noch sonst verdffentlicht werden.
Sémtliche 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 tibernimmt weder eine Haftung fiir Verlinkungen oder Daten,
noch fiir Folgen, die aus der Nutzung der Verlinkung und / oder Verwendung dieser Daten entstehen konnten.

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

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

Solche Risikofaktoren sind insbesondere, jedoch nicht ausschlieBlich: Marktvolatilitdten, Branchenvolatilititen, MaBnahmen des Emittenten oder Eigentiimers, 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 stiitzt, nachteilig auswirken kdnnen.

Die gegebenen Einschatzungen sollten immer im Zusammenhang mit allen bisher veroffentlichten relevanten Dokumenten und Entwicklungen, welche sich auf das Investitionsobjekt sowie die fiir
es relevanten Branchen und insbesondere Kapital- und Finanzmérkte beziehen, betrachtet und bewertet werden.

Die DZ BANK trifft keine Pflicht zur Aktualisierung dieses Dokuments. Anleger missen sich selbst tiber den laufenden Geschéftsgang 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 iiber das Investitionsobjekt zu veréffentlichen.

Die DZ BANK hat die Informationen, auf die sich dieses Dokument stiitzt, aus Quellen entnommen, die sie grundsatzlich als zuverldssig einschatzt. Sie hat aber nicht alle diese Informationen selbst
nachgepriift. Dementsprechend gibt die DZ BANK keine Gewahrleistungen oder Zusicherungen hinsichtlich der Genauigkeit, Vollstdndigkeit oder Richtigkeit der in diesem Dokument enthaltenen
Informationen oder Meinungen ab.

Weder die DZ BANK noch ihre verbundenen Unternehmen tibernehmen eine Haftung fiir 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.

Die DZ BANK, und ihre verbundenen Unternehmen sind berechtigt, Investmentbanking- und sonstige Geschaftsbeziehungen zu dem / den Unternehmen zu unterhalten, die Gegenstand der Analyse
in diesem Dokument sind. Die Analysten der DZ BANK liefern im Rahmen des jeweils geltenden Aufsichtsrechts ferner Informationen fiir Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienst-
leistungen.

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 Geschéfts beteiligt sein kdnnen.

Die DZ BANK und ihre verbundenen Unternehmen sowie deren Mitarbeiter kdnnten mdglicherweise Positionen in Wertpapieren der analysierten Unternehmen oder Investitionsobjekte halten oder
Geschafte mit diesen Wertpapieren oder Investitionsobjekten tétigen.

Die Informationen und Empfehlungen der DZ BANK in diesem Dokument stellen keine individuelle Anlageberatung dar und konnen deshalb je nach den speziellen Anlagezielen, dem Anlagehorizont
oder der individuellen Vermégenslage fir einzelne Anleger nicht oder nur bedingt geeignet sein. Mit der Ausarbeitung dieses Dokuments wird die DZ BANK gegeniiber keiner Person als Anlagebe-
rater 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 Doku-
ments wieder; sie kdnnen aufgrund kiinftiger Ereignisse oder Entwicklungen ohne Vorankiindigung geandert werden oder sich verdndern. Dieses Dokument stellt eine unabhangige Bewertung der
entsprechenden Emittenten beziehungsweise Investitionsobjekte durch die DZ BANK dar und alle hierin enthaltenen Bewertungen, Meinungen oder Erklérungen sind diejenigen des Verfassers des
Dokuments und stimmen nicht notwendigerweise mit denen der Emittentin oder dritter Parteien Gberein.

Eine (Investitions-)Entscheidung beziglich 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, einschlieBlich, jedoch nicht beschrénkt auf Informationsmemoranden, Verkaufs- oder sonstige Pro-
spekte erfolgen. Dieses Dokument kann eine Anlageberatung nicht ersetzen.

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 fir sich rechtlich ausschlieBlich verbindlich.
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Erganzende Information von Markit Indices Limited

Weder Markit noch deren Tochtergesellschaften oder irgendein externer Datenanbieter bernehmen ausdriicklich oder stillschweigend irgendeine Gewahrleistung hinsichtlich der Genauigkeit,
Vollstéandigkeit 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 gegeniiber dem Empfénger der Daten ungeachtet der jeweiligen Griinde in irgendeiner Weise fir ungenaue, unrichtige oder unvollstandige Informationen in den Markit-Daten
oder fiir daraus entstehende (unmittelbare oder mittelbare) Schaden.

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

Ohne Einschrankung des Vorstehenden tibernehmen weder Markit noch deren Tochtergesellschaften oder irgendein externer Datenanbieter Ihnen gegeniiber irgendeine Haftung — weder vertrag-
licher Art (einschlieBlich im Rahmen von Schadenersatz) noch aus unerlaubter Handlung (einschlieBlich Fahrldssigkeit), 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 Schluss-
folgerungen oder Handlungen Ihrerseits oder seitens Dritter erleiden, ungeachtet dessen, ob diese auf den hierin enthaltenen Angaben, Informationen oder Materialien beruhen oder nicht.

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