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VORWORT

Sehr geehrte Damen und Herren,

konjunkturelle Rahmenbedingungen, gestiegene Zinsen und politische Faktoren pragen
unverandert die Entwicklung der Immobilienmérkte in Deutschland. Besonders in den
Segmenten Biro und Einzelhandel zeigt sich eine enge Verbindung zur wirtschaftlichen
Dynamik des Landes. Zugleich befinden sich gerade diese Assetklassen in einem struk-
turellen Wandel, der neben einigen Herausforderungen auch neue Chancen bietet.
Unsere Studie beleuchtet aktuelle Trends der Blro- und Einzelhandelsmaérkte in den
zwolf Oberzentren Augsburg, Bremen, Darmstadt, Dresden, Essen, Hannover,
Karlsruhe, Leipzig, Mannheim, Mainz, Munster und Nurnberg — und vergleicht die
Ergebnisse mit den sieben deutschen Metropolen.

Auf dem BUromarkt ist eine Anpassung an die hybride Buroarbeit zu beobachten,

die mit einer Verschiebung zu etwas kleineren, dafur aber hochwertigen Flachen ein-
hergeht. Entsprechende Immobilien in guten Lagen verzeichnen anhaltend steigenden
Spitzenmieten. Dies gilt insbesondere fur die Topstandorte, wahrend mittelstandisch
gepragte Oberzentren weniger Dynamik aufzeigen. Noch tiefgreifender sind die
Veranderungen im Segment Einzelhandel. In vielen Innenstadten haben Geschéfts-
schlieBungen und Leerstande zu einem spurbaren Ruickgang der Spitzenmieten gefthrt,
wenngleich sich die Abwartsbewegung merklich verlangsamt hat. Gleichzeitig ent-
stehen dabei auch Freirdume fur neue Konzepte, die frische Impulse geben kénnen.

In den Metropolen sorgt zudem das kontinuierliche Bevélkerungswachstum in
Verbindung mit einem lebhaften Tourismus fur stabilere Rahmenbedingungen.

Als eine der fuhrenden Immobilienbanken in Deutschland analysieren wir regelmaBig
die Markte, in denen wir aktiv sind. Der vorliegende Bericht ,Regionale Immobilien-
zentren 2025 | 2026" ergdnzt unsere Studie zum ,Immobilienmarkt Deutschland”,
die regelmaBig im Frahjahr erscheint. Zusatzlich untersuchen wir die gewerblichen
Immobilienmadrkte in einzelnen Bundeslandern. Im November werden wir einen
Bericht fur Berlin und die ostdeutschen Bundeslander verdffentlichen.

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

Mit freundlichen GruBen

DZ HYP

Oktober 2025


http://www.dzhyp.de/de/ueber-uns/markt-research/
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BURO UND HANDEL: STRUKTURWANDEL SCHREITET VORAN

Das Institut der deutschen Wirtschaft bezeichnet Strukturwandel als ,tiefgreifende
Veranderung der Wirtschaftsstruktur‘. Gedanklich werden damit eher die Stilllegung

Strukturwandel pragt den
gewerblichen Immobilienmarkt

von Stahlwerken oder das Ende der Kohleférderung in Verbindung gebracht. Doch
auch der Immobilienmarkt hat ganz erheblich damit zu tun. Das gilt vor allem fur die in
diesem Immobilienmarktbericht im Fokus stehenden Segmente Biiro und Handel. Nicht
nur Homeoffice und E-Commerce haben den Bedarf fur diese Gewerbeimmobilien
sowohl quantitativ als auch qualitativ erheblich verandert und im Ubertragenen Sinn die
~Stilllegung® von Blrogebauden und Warenhausern verursacht. Leerstande treten am
Immobilienmarkt zwar immer wieder auf, weil das Angebot nur trage auf
Nachfrageveréanderungen reagieren kann. Doch die zunehmend strukturell hervor-
gerufenen Leerstande verschwinden nicht mit dem Anspringen der Konjunktur.

Die damit verbundenen Anpassungsprozesse werden durch ein herausforderndes
Umfeld erschwert. Der Unterschied zur ,Goldenen Dekade“ am Immobilienmarkt

Das fiir Inmobilien widrige Umfeld
erschwert den Anpassungsprozess

mit Zinstief, hohem Anlegerinteresse an Immobilien, kraftigem Wirtschafts-,
Beschaftigungs- und Bevolkerungswachstum sowie dynamisch steigenden
Immobilienpreisen kénnte kaum gréRer sein. Pandemie, Krieg in der Ukraine,
Demografie, Klimawandel, Inflation und amerikanisches Zoll-Chaos verursachen
erheblichen Gegenwind fir den Immobilienmarkt, der es nun mit viel héheren

Bei den friiher gefragten Biiros ist das Anlegerinteresse eingebrochen
Anfangliche Mietrenditen haben sich auf hoherem Niveau stabilisiert
L.S.: Annualisierte Investments in Mrd. Euro, R.S.: Mietrendite in %
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Nach der Korrektur am Immobilienmarkt erholen sich die Bewertungen
Mehrfamilienhduser entwickeln sich deutlich besser als Gewerbeobjekte
Immobilienbewertungen, in % ggii. Vorjahr
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Handel und Biiro sind die Schlusslichter am Immobilienmarkt
Immobilienklima in Punkten (Indexbandbreite von 0 bis 200 Zahlern*)
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Mieten fiir Biiro und Handel entwickeln sich seit 2020 gegenlaufig
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Deutschland ist das Wachstumsschlusslicht in Europa und kommt nur Erstmals seit 2011 steigt die Zahl der Arbeitslosen wieder auf
miithsam aus der Rezession heraus 3 Mio. Menschen
Reale Wirtschaftsleistung, in % ggii. Vorjahr Arbeitslosenzahl, in Tsd. (August 2025)
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Bau- und Finanzierungskosten, rezessionsbedingt weniger Nachfrage, steigender
Arbeitslosigkeit und Konsumzurtckhaltung zu tun hat.

Trotz des widrigen Umfelds sind nach der Marktkorrektur durch den Zinsanstieg
sowohl bei Wohn- als auch bei Gewerbeimmobilien wieder steigende Bewertungen
sichtbar. Doch im Gegensatz zum vom knappen Angebot getragenen Aufschwung bei
Wohnimmobilien ist die Erholung bei Gewerbeimmobilien fragil, weil sich die Anleger
weiterhin zurtickhalten. Vor allem bei den friiher gefragten Biiros sind die Investments

stark zurtickgegangen. Die Mietrenditen sind nach ihrem Anstieg seit Ende 2023 stabil.

Aber der Abstand zu zehnjahrigen Staatsanleihen, der 2016 mehr als 400 Basispunkte
betragen hat, ist nicht einmal mehr halb so grof3 und deshalb — auch mit Blick auf das
wirtschaftliche Umfeld — offenbar nicht attraktiv genug.

Neben den Investments ist der Neubau eingebrochen. Der Rickgang der Baugeneh-
migungen ist zwar gestoppt, doch durch den Zeitverzug am Bau wird das Angebot an
Wohnungen und modernen Gewerbeobjekten weiter ausdiinnen. Das verbessert
wiederum die Perspektive fur Entwicklungen im Bestand. In vielen Stadten zeigen
Projekte, wie die Zukunft von obsoleten Biro- und Warenhausern aussehen kann.

Trotz der zweifelsohne vorhandenen Risiken sind die Perspektiven fir Biiro und
Handel gar nicht so schlecht. Einkaufszentren und der geschrumpfte Innenstadt-
handel werden auch weiterhin eine groRe Bedeutung fiir den Einzelhandel haben.
Und die auf rund 15 Mio. gestiegene Zahl der Birobeschéaftigten diirfte das hohe
Niveau im Zuge der allmahlichen konjunkturellen Erholung halten und demografisch
bedingt allenfalls sukzessive sinken. Der Bedarf an modernen Biiros bleibt hoch und
der Leerstand — 2024 waren es deutschlandweit weniger als 6 Prozent — moderat.
Immobilien werden weiterhin gebraucht: Der Strukturwandel bietet somit Chancen.

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

Bewertungen sind auch bei
Gewerbeimmobilien wieder
leicht im Plus

Der Neubau bricht ein,
verbessert damit aber die Chancen
fir Immobilien im Bestand

Strukturwandel bietet auch Chancen

Die 16. Auflage des Marktberichts
»Regionale Immobilienzentren”
informiert liber die Marktsegmente
Biiro und Handel in 12 Oberzentren
und den 7 Topstandorten
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Das direkt anschlieliende Kapitel analysiert den Buromarkt. Darauf folgt ab Seite 16 der
Marktiberblick zum Einzelhandel. Ab Seite 26 werden die einzelnen Standorte in
alphabetischer Reihenfolge betrachtet. Auf den Seiten 70 und 71 ist die Entwicklung der
Standorte tabellarisch zusammengefasst. Den Abschluss auf Seite 72 bildet das
Glossar.

Standorte im Uberblick

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

Sieht so die Zukunft unserer Stadte aus? Beispiel fiir ein mit generativer Kl erzeugtes Mixed-Use-Quartier

Quelle: DZ Chat/ChatGPT



Homeoffice und Konjunkturflaute bremsen Biirobedarf

Nach einer langen Phase mit kraftig steigender Beschéaftigung haben sich die Ein-
flussfaktoren auf den Buromarkt gewandelt. Da ist zun&chst der von der Pandemie
beschleunigte Wandel zur hybriden Biroarbeit mit einem nennenswerten Homeoffice-
Anteil. Dazu kommt die anhaltende Konjunkturflaute, die die Nachfrage nach
Buroflachen ebenfalls bremst. Auflerdem dampfen der demografische Wandel durch
den Ruhestand der Babyboomer und die zugleich viel schwéacher besetzten Nachwuchs-
jahrgange den Burobedarf. Bei Kunstlicher Intelligenz sind die Folgen noch unklar.
Sicher ist aber, dass bei den Algorithmen grol3e Fortschritte erzielt werden, sodass
diese zunehmend komplexere Aufgaben tbernehmen kénnen.

Die Unternehmen passen in diesem Umfeld ihre Biironutzung an und verkleinern die
genutzte Biroflache. Homeoffice ist aber nicht der alleinige Treiber, denn bereits vor
der Pandemie waren Biros oft Giberdimensioniert, weil durch Urlaub, Dienstreisen,
Teilzeit oder Krankheitstage viele Schreibtische nicht belegt waren. Auf3erdem sollen
die Biros hochwertig und optimiert fiir hybrides Arbeiten sein sowie ESG-Anforderungen
erfiillen. Moderne Biros in ,Green Buildings* sollen Prasenz und Kommunikation
verbessern, die Nachhaltigkeit des Unternehmens unterstreichen sowie mit attraktiven
Arbeitsplatzen Pluspunkte im Wettbewerb um Fachkréafte generieren.

Diese Anpassung vollzieht sich aber relativ langsam. Deshalb ist — gerade auf
kleineren Blromarkten — auch kein steiler Leerstandsanstieg zu beobachten.
Bremsfaktoren sind langlaufende Mietvertrdge oder eigengenutzte Blroobjekte mit
einer gegebenenfalls eingeschrankten Nutzbarkeit durch Dritte. Hinzu kommt, dass
gesuchte moderne Flachen kaum verflgbar sind, was die Suche nach geeigneten
Buroflachen erschwert. Zudem ist der zukinftige Blirobedarf schwer zu fassen. Wahrend
der Ruhestand der Mitarbeitenden noch recht gut prognostizierbar ist, ist die Frage der
zukiinftigen Verfligbarkeit von Nachwuchskraften schon schwieriger zu beantworten.
Das gilt auch fiir den Mitarbeiterbedarf durch die zunehmende Nutzung Kinstlicher
Intelligenz. In einer aktuellen KPMG-Studie fir Deutschland erwarten zwei Drittel der
befragten Unternehmen eine stabile Beschéaftigtenzahl durch generative KI. Einen
positiven Effekt sieht jedes neunte Unternehmen, wahrend ein Viertel von einer
rucklaufigen Entwicklung ausgeht.

Regionale Immobilienzentren Deutschland

Die weite Verbreitung von Homeoffice durch die Pandemie hat die
Leerstandsentwicklung am Biiromarkt umgekehrt
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Ist das Homeoffice auf dem Rickzug? Immer wieder wird Uber hohere Vorgaben fur ~ Vorgaben fiir mehr Burotage leiten
die Bluroanwesenheit in Unternehmen berichtet. Doch eine Abkehr vom Homeoffice nicht das Ende des Homeoffice ein,
zeichnet sich nicht ab, denn die Beschaftigten schatzen die Flexibilitat. Angespannte  sondern schaffen den Rahmen fiir
Wohnungsmarkte sind ein weiterer Aspekt. Weniger Birotage ermdglichen langere eine ausgewogene Relation
Pendelstrecken und vereinfachen so die Wohnungssuche. Der Nutzen von ein oder

zwei zusatzlichen wdchentlichen Birotagen fir die Produktivitat ware wohl ohnehin

minimal, weil sich die Mitarbeitenden in den von Dienstag bis Donnerstag gut besuchten

Buros austauschen kénnen. Sollte es aber zu mehr Prasenz kommen, wére der zusatz-

liche Flachenbedarf gering. Die Biiros wirden vor allem montags und freitags voller.

Trotz bremsender Effekte sind die Anpassung der Flachennutzung am Blromarkt Biiromarkt passt sich an neue
spurbar. Der geringere Flachenbedarf und die Konjunkturflaute schlagen sich in zu- Gegebenheiten an

nehmenden Leerstdnden und relativ niedrigen FlAchenumsatzen nieder. Das grol3e

Interesse an modernen Biroflachen treibt dagegen die Spitzenmieten in die Hohe.

Von 2019 bis 2024 ist der zuvor lange Zeit riicklaufige Biroleerstand der 127 von Seit 2019 stieg die deutschlandweite
bulwiengesa analysierten Immobilienstandorte um fast 5 Mio. auf etwa 11 Mio. Leerstandsquote am Biiromarkt um
Quadratmeter angestiegen. Dadurch weitete sich die Leerstandsquote um gut 2 Prozentpunkte

2 Prozentpunkte auf 5,6 Prozent deutschlandweit aus. Allerdings nahm zeitgleich

auch der Birofladchenbestand um 9 Mio. auf etwas mehr als 196 Mio. Quadratmeter
zu. Dafiir gab es aber auch Bedarf, denn die Zahl der Burotatigen legte in den funf
Jahren um 350.000 auf etwa 15,3 Mio. zu. Bei 25 Quadratmeter Flache je
Mitarbeitenden ist der zusatzliche Raumbedarf in etwa deckungsgleich mit dem
Flachenzuwachs, sodass nicht das gestiegene Flachenangebot die Leerstands-
ausweitung verursacht hat. Verantwortlich sind daher Homeoffice, in der Vergangenheit
zu groRziigig dimensionierte Buroflachen sowie die anhaltende Konjunkturflaute.

Trotz der insgesamt schwachen Biiroflichennachfrage steigt die Der Bau von Biirogebauden wird immer teurer und liber die vergleichbar
Spitzenmiete vor allem an den Topstandorten dynamisch an kréftig steigenden Spitzenmieten finanziert
L.S.: in m? R.S.: Spitzenmiete 2004 = 100 L.S.: Baukostenindex 2005=100, R.S.: Spitzenmiete in Euro/m?
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Quelle: bulwiengesa *) kumuliert Gber 127 Birostandorte Quelle: bulwiengesa, Destatis
Die in der anhaltenden Konjunkturflaute ricklaufige Biroflachennachfrage hat sich Anpassungen der Biironutzung
gut sichtbar in der Vermietungsaktivitat niedergeschlagen. Der Uber die oben schon und Modernisierungen stiitzen
genannten 127 Burostandorte kumulierte Biroflachenumsatz erreichte 2017 das die Vermietungsaktivitdten

bisherige Maximum von 6,7 Mio. Quadratmetern. 2024 waren es mit 4,3 Mio.
Quadratmetern lediglich noch gut zwei Drittel davon. Der Wert ware wohl noch
niedriger ausgefallen, wenn die Anpassung der Biroflache hinsichtlich Qualitat und
Quantitat sowie Gebaudemodernisierungen nicht zu Mietabschliissen fliihren wiirden.
Dieser Prozess wird sich hinziehen, denn nicht wenige der oft 50 und mehr Jahre
alten Burohauser sind dringend sanierungsbediirftig, sodass die dort Beschéaftigten
zumindest temporéar alternative Flachen bendtigen.
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Trotz schwacher Buroflachennachfrage und des steigenden Flachenangebots durch ~ Nachfrage nach modernen
Leerstand steigen die Spitzenmieten kraftig an. Das ist kein Widerspruch, denn bei Biiroflachen und kraftig gestiegene
modernen Buroflachen ist die Nachfrage groer als das kaum vorhandene Angebot.  Baukosten treiben Spitzenmieten
Deshalb lassen sich hier héhere Mieten durchsetzen, die aber auch notwendig sind, hoch

um die von erheblich gestiegenen Baukosten verteuerten Buroprojekte realisieren zu

kénnen. Seit 2020 haben die Baukosten um rund 45 Prozent zugelegt, wahrend die

Spitzenmieten in den Topstandorten um gut 30 Prozent gestiegen sind. Au3erhalb des

kleinen Premiumsegments ist die Blirovermietung wesentlich schwieriger. Weit mehr als

die Halfte des Burobestands entstand vor 1990 und erfillt oft nicht mehr die Anforder-

ungen der Mietenden. Zudem konzentrieren sich hier Leerstande mit einem dement-

sprechend guten Flachenangebot, was die Verhandlungsposition schwacht.

Die Appelle vieler Unternehmen fir eine haufigere Buroanwesenheit bis hin zur Biiroanwesenheit hat sich auf
Ruckkehr zur Flinftagewoche legen nahe, dass die Auslastung der Biroflachen mittlerem Niveau stabilisiert
steigen misste. Birobelegungsdaten aus den Vereinigten Staaten kdnnen eine

solche Entwicklung aber nicht belegen. Dort erhéhte sich die Buronutzung mit dem

Abklingen der Pandemie bis 2023 auf etwa 50 Prozent des Vor-Pandemie-Niveaus.

Seitdem hat sich der Wert jedoch kaum noch erhéht, was fiir die dauerhafte Integration

hybrider Arbeitsmodelle in den Berufsalltag spricht. Die Entwicklung diirfte in

Deutschland ahnlich sein, auch wenn keine vergleichbaren Daten vorliegen.

USA: Die Biironutzung stabilisiert sich bei knapp liber 50 Prozent Deutsche Unternehmen haben mit Blick auf Homeoffice ihre Biiroflache
Homeoffice hat sich trotz aller ,,Back to Office* Appelle fest etabliert reduziert — oder wollen dies noch tun
Kastle Back to Work Barometer*, in % des Vor-Pandemie-Niveaus Anteil der befragten Unternehmen in %
100
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Woéchentliche Blronutzung == 6-Wochen-Durchschnitt m Flachenanpassung wegen Homeoffice ist bereits erfolgt mist geplant
Quelle: Kastle Systems *) Durchschnitt fiir 10 Stadte Quelle: ifo Institut
Dass sich die Anpassung bei der Biroflachennutzung noch fortsetzen wird, unter- 12 Prozent der Unternehmen wollen
streicht eine Unternehmensbefragung im Rahmen der ifo Konjunkturumfrage ihre Biiroflache wegen Homeoffice
(Friihjahr 2025). Ein Viertel gab an, dass die Biroflache nicht ausreichend noch reduzieren

ausgelastet ist. Rund 10 Prozent gaben an, dass die Buroflache wegen Homeoffice
bereits reduziert wurde. Weitere 12,5 Prozent planen diesen Schritt erst noch.
Besonders hoch sind die Anteile bei grof3en Dienstleistern und Grof3unternehmen. Im
Mittelstand sind erfolgte beziehungsweise geplante Flachenreduzierungen seltener.

Wie erklaren sich diese Unterschiede? Groflunternehmen und groRe Dienstleister Im Mittelstand sind

sind eher in groRen Stadten mit teuren Buromarkten anzutreffen. lhre Flachen befin-  Flachenanpassungen seltener
den sich oft in gemieteten Blroobjekten, sodass die Hiirde gering ist, Flachen aufzu-

geben. Aus den hohen Mieten in Metropolen resultiert zudem eine grofRere Kostener-

sparnis. Die Uberall im Land ansassigen mittelstdndischen Unternehmen nutzen da-

gegen haufiger eigenentwickelte Immobilien, die sich oft auf dem Betriebsgelande

befinden, was die Flachennutzung durch Dritte erschwert. Moderate Biromieten

auRerhalb der teuren Burostandorte mindern zudem den Ersparniseffekt.
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Die unterschiedliche Struktur der Birostandorte ist gut an der Entwicklung des Leer-  An mittelgroflen und kleineren
stands ablesbar. Besonders kraftig nahm dieser in den teuren Topstandorten, den Biirostandorten ist (bislang) kein
A-Stadten, zu. Im folgenden Segment, den bereits deutlich glinstigeren B-Standorten, Leerstandsanstieg erkennbar

fiel der Leerstandsanstieg bereits schwéacher aus. MittelgroRe und kleine Bliro-

standorte mit niedrigen Mieten zeigen dagegen keinen nennenswerten Anstieg der

Leerstande. Hier ist die Leerstandsquote mit rund 4 Prozent niedrig, wahrend sie in den

Topstandorten seit Anfang 2020 von unter 3 Prozent bis zur Jahresmitte 2025 auf gut

8 Prozent zugelegt hat.

Kleinere Biirostandorte sind vom steigenden Leerstand kaum betroffen Nach dem “Pillenknick” hat sich die Geburtenzahl nicht mehr erholt
Leerstandsquote, in % Geburten in Tsd.
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7 11,6 Mio. Geburten
800
6
5 600
4 400
3
2 200
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 0
— A-Stadte B-Stadte C-Stadte D-Stadte 1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020
Quelle: bulwiengesa Quelle: Destatis

Ein weiterer dampfender Faktor fir den zukiinftigen Birobedarf ist der demografische Weiterer riicklaufiger Buroflachen-
Wandel. Durch die ,Antibabypille” ging die Geburtenzahl zu Beginn der 1970er Jahre  bedarf durch Homeoffice und
stark zurlick. Daher kénnen die in den Ruhestand gehenden Babyboomer nur zum demo-grafische Entwicklung

Teil durch Nachwuchskrafte ersetzt werden. Die Unternehmen kénnen die fehlende

Arbeitskraft aber voraussichtlich zumindest teilweise durch den starkeren Einsatz

Kunstlicher Intelligenz kompensieren. Die Mitarbeitenden werden wohl starker kreative

Aufgaben Ubernehmen, wahrend Algorithmen eher Routinetétigkeiten ibernehmen. Die

Gestaltung der Biroflachen muss somit die veranderten Aufgaben der Birotatigen

unterstitzen.

Konjunkturflaute bremst den Biiromarkt

Die Konjunktur bremst den Biromarkt schon langer. 2025 wird die gesamtwirtschaft-  Schlecht fiir den Biiromarkt:

liche Leistung in Deutschland wohl zum dritten Mal in Folge sinken. Die erhoffte wirt-  Die deutsche Wirtschaft konnte im
schaftliche Erholung wurde vom Zoll-Chaos des amerikanischen Prasidenten Trump  dritten Jahr in Folge schrumpfen
zunichte gemacht. Weitere Belastungen gehen von Burokratie, teurer Energie und

hohen Krankenstanden aus. Stellenabbau, Standortverlagerungen ins Ausland oder

WerksschlieRungen sind die Folge. Die Zahl der Arbeitslosen ist wieder auf 3 Mio.

gestiegen. Hohere Arbeitslosenzahlen waren zuletzt bis 2011 zu beobachten.

Die triibe Stimmung in den Unternehmen spiegelt der ifo Geschéaftsklimaindex wider.  Lichtblicke dank staatlicher

Nur wahrend akuter Krisen wie der Globalen Finanzkrise oder der Pandemie waren Investitionen und eines
die Werte noch schlechter. Damit steht in vielen Unternehmen Kostensparen auf der  wirtschaftsfreundlicheren Kurses
Agenda. Die maue Konjunktur und die Industriekrise belasten aber nicht alle Unter- der neuen Regierung

nehmen gleichermafen. Internationale Konzerne kénnen sich im Wettbewerb oft
behaupten. Das zeigt der trotz Wirtschaftsflaute gestiegene DAX40. Aber auch insge-
samt wurden die Unternehmen etwas optimistischer. Dank groRvolumiger staatlicher
Investitionspakete fir Infrastruktur und Verteidigung konnte der ifo Index in den
zuruickliegenden Monaten wieder etwas zulegen.
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Die Stimmung in den Unternehmen ist weiterhin eher triibe, die staat- 3 Millionen Arbeitslose: Konjunkturflaute belastet den Arbeitsmarkt
lichen Investitionspakete verbessern aber die Geschéftserwartungen Die Zahl offener Stellen geht sukzessive zuriick
Geschéftsklimaindex in Punkten, 2015 = 100 (August 2025) L.S.: Arbeitslose in Tsd., R.S.: offene Stellen in Tsd. (August 2025)
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Quelle: ifo-Institut Quelle: Bundesagentur fiir Arbeit (BA)

Der Bau moderner Biiroflachen hat sich spiirbar verlangsamt

Doch wie geht es mit dem Buroflachenbedarf und -angebot sowie dem Leerstand Den von steigenden Mieten
weiter? Der durch die steigende Beschaftigung in den zurlickliegenden Jahren ab- angeschobenen Neubau bremsen
gebaute Leerstand trieb die Mieten in die Hohe und belebte so die Entwicklung neuer nun hohe Bau- und

Buroprojekte. In den kommenden Jahren werden jedoch deutlich weniger Finanzierungskosten

Biroflachen entstehen, weil viele Blroprojekte von hohen Baukosten gestoppt
wurden und deshalb auch kaum noch neue geplant werden. Der Bedarf an modernen
Buroflachen ist trotz der schwachen Beschaftigungsentwicklung jedoch vorhanden
und kann mit den ricklaufigen Bauzahlen auch weiterhin nicht bedient werden.

Baugenehmigungen fiir Biiros haben sich seit 2021 gut halbiert Beim Flachenneuzugang ist die Baukrise (noch) nicht sichtbar
Baugenehmigungen fiir Biiroflachen, 2010 = 100 (Juni 2025) Flachenneuzugang, in Tsd. m? (kumuliert liber 127 Standorte)
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Quelle: Eurostat Quelle: bulwiengesa

Neben dem schwéacheren Birobau dirfte auch die Umnutzung nicht mehr benétigter Wohnen, Schule oder Hotel:
Bilrogebaude den Leerstandsanstieg bremsen. Dies ist zwar oft mit hohen Kosten Biirogebaude lassen sich recht gut
verbunden, doch vor allem an Standorten mit einem héheren Mietniveau sind die alternativ nutzen

Aussichten fir solche Projekte besser. Als Nutzungen bieten sich regulare Woh-

nungen, gewerbliches Wohnen, Hotels oder auch Schulen an. Fir die Umnutzung

spricht auch, dass Abriss und Neubau durch den Klimawandel in Verruf geraten sind.
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Die Dekarbonisierung als Folge des Klimawandels hat fur die oft in die Jahre Biiros mit schlechter
gekommenen Biroimmobilien eine hohe Bedeutung. Ein Aspekt sind strengere Nachhaltigkeitsnote lassen
Vorgaben wie im — zur Uberarbeitung anstehenden — Gebaudeenergiegesetz (GEG). sich schwerer vermieten
Dazu kommt das entsprechende Suchprofil der Mieter. Unternehmen wollen mit einer

L,weilen Klimaweste" bei ihren Mitarbeitenden, ihrer Kundschaft sowie bei Investoren

und Kredigebern punkten. Biroflachen in alten ,CO2-Schleudern® lassen sich

entsprechend schlechter vermieten, sodass sich regulatorische Vorgaben wie die

EU-Taxonomie indirekt auch auf die Vermietung von Biroflachen auswirken.

Eng damit verbunden ist das hohere ,Stranded Asset“-Risiko von Blroimmobilien »Manage to Green*“ muss

mit schlechter Energieeffizienz. Durch eine Sanierung verbessern sich zwar die wirtschaftlich realisierbar sein
Vermietungsaussichten, doch die Investitionen miissen sich flr eine wirtschaftliche

Realisierung in entsprechend héheren Mieten niederschlagen. An Standorten mit einem

hohen Mietniveau, insbesondere den Topstandorten, ist die Perspektive fir eine

umfassende Modernisierung — ebenso wie fiir eine Umnutzung — insofern guinstiger.

Biiro: Marktentwicklung an den betrachteten Standorten

In diesem Marktbericht wird der Léwenanteil der groRten deutschen Blrostandorte Marktbericht deckt weitgehend
berlcksichtigt. Mit Ausnahme von Bonn, Dortmund, Duisburg und Wiesbaden sind die bedeutendsten deutschen
alle Buromarkte mit mehr als 2 Mio. Quadratmetern Flache enthalten. Insgesamt Biirostandorte ab

verfugen die 19 betrachteten Standorte tGber 118 Mio. Quadratmeter Flache. Das
entspricht 60 Prozent der 127 von bulwiengesa betrachteten deutschen Birostandorte.
Das GroRengefalle der Standorte verdeutlicht die Buroflache der sieben Topstandorte
mit 85 Mio. Quadratmetern gegeniiber den 12 betrachteten Oberzentren mit zusammen
33 Mio. Quadratmetern. In diesem Segment ragt Hannover mit fast 5 Mio.
Quadratmetern als gréf3ter Bliromarkt unterhalb der Topstandorte hervor.

GroBengefille: Unser Marktbericht bildet die Bandbreite der wesent- Der lange Zeit schwache Biirobau nahm ab 2018 Fahrt auf, am aktuellen
lichen deutschen Biirostandorte gut ab Rand hat sich der Flachenzuwachs aber wieder verlangsamt
Biiroflache in Mio. m?, Veranderung in % Biiroflaichenbestand gegeniiber Vorjahr, in %
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Fir Leipzig werden je nach Quelle bis zu 4 Mio. m? Flache genannt

Der dargestellte beschleunigte Burobau kann auch bei den betrachteten Standorten Biroflaichenwachstum hatte sich
beobachtet werden. Wahrend der Flachenbestand der 19 Standorte von 2013 bis beschleunigt, bremst sich aber
2018 nur um etwa 0,4 Prozent pro Jahr zulegte, wuchs die Biroflache danach um bereits wieder ab

etwa 1 Prozent jahrlich. 2024 hat das Tempo aber wieder nachgelassen und dirfte

2025 erneut schwacher ausfallen. Beim Flachenzuwachs sind die Unterschiede

zwischen Oberzentren und Topstandorten auf aggregierter Ebene gering. Seit 2014

wuchs der Biirobestand der Oberzentren um 8 Prozent und der der Topstandorte nahm

kaum langsamer um 7 Prozent zu. Bei den einzelnen Standorten sind die Unterschiede

dagegen recht gro3. Den absolut hochsten Flachenzuwachs verzeichnete Berlin mit
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einem zehnjahrigen Plus von fast 3 Mio. Quadratmetern. Relativ betrachtet hat
Mannheim das Berliner Flachenplus von 15,6 Prozent mit 16,3 Prozent noch leicht
Ubertroffen. Demgegeniiber nahm die Biroflache in Frankfurt durch Umnutzung
beziehungsweise Abriss sogar leicht ab.
Biiroflachenbestand hat sich in den zuriickliegenden zehn Jahren Die Spitzenmieten fiir Biiroflachen steigen an den Topstandorten
unterschiedlich entwickelt insgesamt kraftiger
Biiroflichenbestand 2024 ggii. 2014, in % Spitzenmiete fiir Biiroflichen 2024 ggii 2014, in %
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Das Interesse an modernen Buroflachen geht mit einer insgesamt spiirbar steigenden Spitzenmieten sind weiter
Spitzenmiete einher. Auf Standortebene werden jedoch deutliche Unterschiede sicht- im Aufwind

bar. Am oberen Ende der Mietentwicklung ragt Berlin mit einer binnen zehn Jahren

fast verdoppelten Spitzenmiete hervor. Dagegen blieben die Mieten einiger Standorte

wie Darmstadt, Bremen oder Miinster in den zuriickliegenden zehn Jahren weitgehend

unverandert. Insgesamt gesehen sind die Spitzenmieten an den Topstandorten deutlich

starker als in den Oberzentren gestiegen. In den weniger gefragten peripheren Lagen

fallt die Mietdynamik sichtbar schwacher aus.

Mit Blick auf die absolute Hohe der Spitzenmieten fallt nicht nur das deutlich héhere  Spitzenmieten der Oberzentren
Niveau der Topstandorte, sondern auch deren grofiere Spreizung auf. Sie reicht von  liegen dicht beieinander

33 Euro in Stuttgart bis zu 54 Euro in Miinchen, jeweils pro Quadratmeter. Die Spit-

zenmieten der Oberzentren reichen von 14,50 Euro in Darmstadt bis zu 21,40 Euro

in Hannover sowie Mannheim, ebenfalls je Quadratmeter.

An den Topstandorten ist die Spitzenmiete mehr als doppelt so hoch Trotz des schon hohen Mietniveaus betrifft das Wachstum der Spitzen-
wie in den Oberzentren miete vor allem die Citylagen der Topstandorte
Spitzenmiete in Euro/m? (2024) Miete fiir Bliroflaichen nach Lage, in Euro/m?
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Der kraftige Anstieg der Biirobeschéftigung baute Leersténde ab, die
sich aber durch Homeoffice wieder aufbauten
L.S.: Leerstandsquote* in %, R.S.: Flache* und Beschaftigte* 2000 = 100
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Der Biiroflaichenumsatz hat sich sichtbar abgeschwacht, ist aber 2024
nicht weiter zuriickgegangen

Biiroflaichenumsatz, in % des Flachenbestands
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Der gleichzeitige Anstieg von Spitzenmieten und Leerstanden lasst sich an praktisch
allen Standorten beobachten. Im Durchschnitt der 19 betrachteten Stadte hat sich

Quelle: bulwiengesa

Die Leerstiande nehmen an praktisch
allen Standorten zu

die Leerstandsquote seit 2019 von 3 Prozent auf mittlerweile 6,7 Prozent mehr als
verdoppelt. Bei den Topstandorten ist der Wert 2024 mit 7,3 Prozent etwas hdher
ausgefallen, bei den Oberzentren war er mit 5,6 Prozent deutlich niedriger. Die

Bandbreite reichte von 2,5 Prozent in Miinster bis zum mehr als vierfachen Niveau von
knapp Uber 11 Prozent in Frankfurt. Der Mainzer Biromarkt hat sich dem allgemeinen
Trend bislang widersetzen kénnen. Hier ist die Leerstandsquote mit 3 Prozent sowohl

niedrig als auch stabil. Mit niedrigen Leerstédnden kénnen ebenfalls Munster und
Dresden gléanzen. Unter den Topstandorten haben Hamburg und Kéln am wenigsten

Leerstand.

Die von Strukturwandel und Konjunkturflaute gebremste Burofldchennachfrage hat
den Flachenumsatz in den zuriickliegenden Jahren spirbar gedampft. Kumuliert

Biiroflaichenumsatz kann sich dank
der Topstandorte 2024 leicht erholen

Uber die 19 Standorte wurde 2017 der bislang hochste Flachenumsatz mit 4,9 Mio.
Quadratmetern erzielt. 2023 waren es lediglich noch 3,0 Mio. Quadratmeter. 2024
konnte sich der Wert leicht auf 3,2 Mio. Quadratmeter verbessern. Fiir dieses Plus
haben allerdings ausschlieRlich die Topstandorte gesorgt. Dagegen war bei den

Oberzentren noch keine Belebung sichtbar.

Leerstinde nehmen an praktisch allen Standorten zu, weisen dabei deutliche Unterschiede auf und sind meistens noch moderat

Leerstandsquote von 2010 bis 2024, in %
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Viele Jahre sanken die anfanglichen Mietrenditen fir Baroimmobilien analog zur
ricklaufigen Renditeentwicklung bei Anleihen. Doch ab 2022 haben die Mietrenditen
im Fahrwasser kraftig gestiegener Anleiherenditen splrbar zugelegt. Bis 2024 wietete
sich die anfangliche Blrorendite fiir zentrale Lagen in Oberzentren auf 5,0 Prozent
von 3,8 Prozent (2021) aus. Bei den Topstandorten ist die durchschnittliche Rendite
mit 4,5 Prozent zwar niedriger, aber der Anstieg ist seit 2021 von 2,7 Prozent aus

um 180 Basispunkte kraftiger ausgefallen. Die Rendite der Oberzentren legte mit

120 Basispunkten moderater zu, sodass der Renditeabstand kleiner wurde.
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Anfangliche Mietrenditen steigen
2024 erneut kraftig an

Steigender Trend hat bei Biirorenditen 2024 angehalten Biiro-Mietrenditen von Oberzentren und Topstandorten ndhern sich an
Anfangliche Biiro-Mietrendite, in % (zentrale Lagen) Anfangliche Biiro-Mietrendite 2024, in % (zentrale Lagen)
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Auch die Renditebandbreite der Standorte wurde kleiner. 2021 trennten 200 Basis-
punkte die Standorte mit der niedrigsten und der héchsten Rendite. 2024 schrumpfte
der Abstand auf etwa die Halfte. Absolut betrachtet reichten die Mietrenditen von

4,3 Prozent in Miinchen bis zu 5,4 Prozent in Bremen. Die Aussagekraft leidet aller-
dings unter dem niedrigen Investmentvolumen mit nur wenigen Transaktionen.

Fazit Buroimmobilien: Spitzenmieten und Leerstand steigen weiter an

Der eher geringe Buroflachenumsatz ist ein Indikator fur die insgesamt gedampfte
Vermietungsaktivitat. Zudem hat sich der Buromarkt geteilt. Im Spitzensegment
Ubersteigt das Interesse an hochwertigen und modernen Biroflachen das knappe
Angebot und treibt die Miete in die Hohe. Im groReren Teil des Marktes mit den oft
vor mehreren Jahrzehnten gebauten Bestandsgebauden ist es andersrum. Als Folge
von Homeoffice und Konjunkturflaute steigt der Leerstand, sodass die ohnehin
schwéchere Nachfrage auf ein wachsendes Flachenangebot trifft. Diese Entwicklung
durfte sich fortsetzen, weil viele Unternehmen ihre Buroflache noch reduzieren wollen
und die Aussicht auf einen kraftigen Aufschwung nicht allzu gut ausfallt. Am
Arbeitsmarkt ist die Zurtickhaltung bei Neueinstellungen selbst bei Akademikerinnen
und Akademikern angekommen. In der Zukunft ist zu erwarten, dass die lange

Zeit gestiegene Beschaftigung durch die Konjunkturflaute, den Ruhestand der
geburtenstarken Jahrgdnge und womdglich auch durch den Einsatz generativer

Kl erodiert.

Die Aussichten fur Buros sind in diesem Umfeld gedampft, aber nicht diister. Die
Burobeschaftigung wird sich wohl noch viele Jahre auf einem hohen Niveau halten.
Zudem hat sich gezeigt, dass Homeoffice auch mit leistungsfahigen Kommunikati-
onstools nicht an die produktivere Zusammenarbeit im Biro heranreicht. Die Leer-
stédnde werden wohl noch etwas steigen, aber kein wirklich hohes Niveau erreichen.

Biirorenditen reichten 2024 von
4,3 bis 5,4 Prozent

Konjunkturflaute und
Strukturwandel pragen derzeit
den Biliromarkt

Biiros haben Zukunft: Gemeinsames
Arbeiten face-to-face ist wichtig fiir
die Arbeitsproduktivitat
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Die Vermietungsperspektive fur veraltete Objekte trubt sich weiter ein. Besser sieht

es aus, wenn die Flachen modernisiert und so an die gestiegenen Anforderungen der
Nachfragenden angepasst werden. Biros, die ein attraktives Arbeitsumfeld bei einem
guten Preis-Leistungs-Verhaltnis bieten, sollten sich gut vermieten lassen. Hohere
Mieten fir modernisierte Biros lassen sich durch die Verkleinerung der Flachen mildern.
An Standorten mit einem generell héheren Mietniveau durften sich Modernisierungen
leichter realisieren lassen. Neben dem insgesamt gro3en Bedarf an zeitgemalien
Buroflachen sollte die Nachfrage nach High-End-Biros indes nicht uiberschatzt werden,
zumal das wirtschaftlich herausfordernde Umfeld die Zahlungsbereitschaft hoher
Mieten limitieren konnte. Fiir das durch den riicklaufigen Neubau knappe Angebot im
Topsegment diirften sich aber weiterhin Mieter finden lassen. Bei moderat weiter
steigenden Leerstédnden durfte sich die Mietentwicklung fiir neue beziehungsweise
modernisierte Flachen an den Gestehungskosten orientieren.

Biiro — Prognose fiir die Spitzenmiete und den Leerstand

2023 2024 2025e
12 Oberzentren
Spitzenmiete in Euro/m? (ggu. Vorjahr in %) 17,8 (6,1) 18,3 (2,9) 18,7 (2,0)
Leerstandsquote in % (ggul. Vorjahr in %-Punkten) 4,9 (0,4) 5,6 (0,7) 6,2 (0,6)
7 Topstandorte
Spitzenmiete in Euro/m? (ggu. Vorjahr in %) 40,0 (4,8) 42,8 (7,1) 44,2 (3,3)
Leerstandsquote in % (ggu. Vorjahr in %-Punkten) 5,6 (0,9) 7,2(1,6) 7,8 (0,6)
Quelle: bulwiengesa, Prognose DZ BANK alle Durchschnitte sind flachengewichtet

Die Spitzenmiete reprasentiert einen Mittelwert aus den obersten 3 bis 5 Prozent der Vermietungen des Marktes,
sodass der angegebene Wert nicht der absoluten hochsten Miete entspricht.
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EINZELHANDELSIMMOBILIEN
Anhaltende Zuriickhaltung beim Shoppen

Die Innenstadte mit ihrem vielfaltigen Angebot und oftmals mehreren hunderttausend Innenstadte sind vom Struktur-
Quadratmetern Verkaufsflache haben nach wie vor eine hohe Bedeutung fir den wandel gepragt
Einzelhandel. Die Normalitat kehrte nach Uberstandener Pandemie aber nicht zurlck.

Das durch E-Commerce veranderte Kaufverhalten, der Kaufkraftverlust durch die hohe

Inflation und eine konjunkturell bedingte Arbeitsmarktschwache gehen mit mauen

Umsatzen und Konsumzurtickhaltung einher. Als Folge geht der Verkaufsflachenbedarf

dauerhaft zuriick, was mit einem gut sichtbaren Strukturwandel einhergeht. Leerstande

betreffen dabei sowohl kleine Ladenlokale als auch mehrgeschossige Warenhauser, die

oftmals umgebaut oder abgerissen werden. Weniger Verkaufsflache und ein Nutzungs-

mix aus Handel, Biro, Hotel, Gastronomie, Freizeit oder Wohnen ist das Ziel. Besonders

problematisch ist der ,Trading Down Effekt* am Rand der Innenstadte, wo Fachge-

schafte von Schnappchenladen oder Imbissen abgeldst werden, die mit steigender

Zahl die Qualitat der Lage beeintrachtigen.

Leerstande, Baustellen und Trading Down erschweren den Innenstadten den Neu- Kaufzuriickhaltung und viele
start, weil darunter Attraktivitat und Aufenthaltsqualitat leiden. Demgegeniber haben  Shoppingalternativen belasten
die sparsamen Kunden genug Alterativen zum Einkaufen. Neben dem Onlinehandel  den Innenstadthandel

sind das etwa periphere Fachmarkt-, Einkaufs- und Outletcenter. Aulerdem kann der

Kauf beim typischen Innenstadtsortiment — anders als bei Lebensmitteln und Drogerie-

produkten — oft aufgeschoben werden. Schlie3lich sind die meisten Haushalte mit

Elektronik, Mode und Schuhen schon gut ausgestattet.

Marktumfeld fiir den Einzelhandel

Erfreulich im tristen Wirtschaftsumfeld ist die Inflationsentwicklung, die auf das Erfreulich ist der Riickgang von
2 Prozent-Ziel der EZB sank, sodass der kaufkraftzehrende Preisauftrieb, von der Inflation und hoher Sparneigung
noch etwas erhohten Kerninflation abgesehen, Uberstanden ist. Auch die zuletzt

erhéhte Sparneigung der privaten Haushalte hat nachgelassen. Im ersten Quartal 2025

sank die Sparquote wieder auf den Durchschnitt im Zeitraum von 2000 bis 2019.

Dem Handel nutzt das aber nur bedingt. Das zeigt die weiterhin schlechte Stimmung Das Konsumklima ist weiterhin tribe
der Konsumierenden. Das von der GfK gemessene Konsumklima hat sich zwar vom
niedrigen Niveau in der Pandemie gelGst, liegt aber immer noch weit unter den davor

Die Inflation sinkt auf 2 Prozent-Ziel der EZB, die Kernrate ist aber noch Die Sparquote ist wieder auf ihren langjahrigen Durchschnitt gefallen
erhoht Sparquote privater Haushalte, in % (Q2/2025)
Inflationsrate in % (August 2025)
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Wirtschaftsflaute und Arbeitsplatzsorgen belasten das Konsumklima Einkommensentwicklung hat nominal und real an Tempo verloren
Konsumklima in Punkten (September 2025) Preise und Lohne in % ggii. Vorjahr (Q2/2025)
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Quelle: GfK Quelle: Destatis

beobachteten Werten. Auch der Ubergang von der unbeliebten ,Ampelregierung® zur
schwarz-roten Koalition unter Friederich Merz als Bundeskanzler konnte das Kon-
sumklima nicht aufhellen. Das gilt auch fiir die sowohl nominal als auch real steigenden
Einkommen. Allerdings hat sich der Einkommensanstieg inzwischen wieder verlangsamt.
Das Shopping wird zudem gebremst, weil die Haushalte oft nicht bei den Ausgaben fir
Urlaub, Ausgehen und Freizeit zurickstecken wollen.

Auf den ersten Blick hat sich der Einzelhandel mit kraftig steigenden Umsétzen posi- Umsatzzuwachse im Handel
tiv entwickelt. Doch das gilt im Wesentlichen fir die nominale Entwicklung. Das Um-  basieren vor allem auf
satzplus war in erster Linie den gestiegenen Preisen geschuldet. In realer Rechnung  Preissteigerungen

hat der Umsatz noch nicht einmal das Niveau von 2022 erreicht. Noch unguinstiger

sieht es beim fir die Innenstadt wichtigen Handel mit Mode, Schuhen, Lederwaren und

Textilien aus, der sich nicht nur deutlich schlechter als der Einzelhandel insgesamt

entwickelt hat, sondern sowohl nominal als auch real geschrumpft ist.

Insgesamt diirfte der deutsche Einzelhandel 2025 nach Schatzung des HDE einen Wie im Vorjahr diirfte der

Umsatz von gut 680 Mrd. Euro generieren. Das nominale Umsatzwachstum liegt mit ~ Einzelhandel 2025 moderat zulegen
2 Prozent in etwa gleichauf mit dem Vorjahreswert. Real zeichnet sich 2025 ein Plus

von lediglich einem halben Prozent ab. Fir den Onlinehandel geht der HDE von einem

nominalen Plus von 4 Prozent auf rund 92 Mrd. Euro aus. Durch die etwas héhere

Der Handel wéchst vor allem nominal, real stagniert er seit 2022 Der Handel mit Mode und Schuhen entwickelt sich unterdurchschnittlich
Einzelhandelsumsatz, 2015 = 100 (Juli 2025) Nominaler Einzelhandelsumsatz ggii. Vorjahresmonat, in %
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Durch das verlangsamte Wachstum des Onlinehandels nimmt der Trotz Umsatzverlagerung in Richtung E-Commerce wuchs die Verkaufs-
Marktanteil nur noch langsam zu flache lange Zeit — seit 2020 geht sie aber sukzessive zuriick
L.S.: Umsatz in Mrd. Euro, R.S.: Anteil in % Verkaufsflache im Einzelhandel, in Mio. m?
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Quelle: HDE Quelle: HDE
Wachstumsrate kann der auf E-Commerce entfallene Umsatzanteil geringfugig auf
13,6 Prozent zulegen. Die hohen, oft zweistelligen, Wachstumsraten vergangener Jahre
erreicht der Onlinehandel nicht mehr. Aufgrund des vor allem bei Elektronik, Mode,
Burobedarf und Freizeit/Hobby schon sehr groRen Umsatzanteils von teilweise mehr als
40 Prozent sind hohe Zuwachsraten schwieriger zu erreichen. Bei Lebensmitteln, die
etwa ein Drittel des gesamten Einzelhandelsumsatzes ausmachen, ist der Onlineanteil
mit 3 Prozent weit unterdurchschnittlich. Hier hat es der Onlinehandel angesichts eines
engmaschigen Netzes aus Supermarkten und Discountern schwer.
Auch die boomenden Billig-Versender aus China wie Temu und Shein erschweren Neue Konkurrenz durch chinesische
dem Handel das Leben. Diese punkten in Zeiten knapper Kassen mit niedrigen Billig-Versender
Preisen und erreichen mit groRen Werbebudgets auf Social Media vor allem jiingere
Konsumenten. Gemal EU-Kommission wurden 2024 4,6 Mrd. Packchen in die EU
eingefiihrt, wovon Uber 90 Prozent aus China stammen. Der Umsatz der beiden
fuhrenden Billiganbieter in Deutschland wird bereits auf mehr als 3 Mrd. Euro im Jahr
geschatzt. Mangel beim Verbraucherschutz und eine oftmals geringe Produktqualitat
schmalern den Erfolg nicht. Statt auf Nachhaltigkeit zu achten, werden die Kaufer zum
~Wegwerfkonsum® verleitet.
Welche Themen treiben den Handel um? Der kréftig steigende Mindestlohn bedeutet einen weiteren Kostenschub
Viele Hindler sind wegen steigender Kosten besorgt fiir den Handel
Angaben in % (Mehrfachnennungen méglich) Stundenlohn, 2015 = 100
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Quelle: HDE-Konjunkturumfrage Sommer 2025 Quelle: Destatis



Regionale Immobilienzentren Deutschland

In der Befragung des Handels zu dessen Topthemen — im Rahmen der HDE-
Konjunkturumfrage Sommer 2025 — wurde von zwei Drittel der Handler die Kauf-
zurlickhaltung auf Platz eins gesetzt. Die drei danach am haufigsten genannten
Punkte betreffen die Kostentreiber Blirokratie, Mindestlohn und Preisentwicklung.
Das Befragungsergebnis verdeutlicht die schwierige Lage des Handels, der sowohl
wegen schwacher Umsatze als auch steigender Kosten unter Druck steht. Die an-
stehende Erhéhung des Mindestlohns, mit dem im Handel viele Beschéaftigte vergitet
werden, verscharft das Problem weiter. Bis 2027 ist eine Erhéhung auf 14,60 Euro
pro Stunde vorgesehen, womit gegeniiber 2021 ein Anstieg um mehr als 50 Prozent
verbunden ist. Der Abstand zur Tariflohnentwicklung weitet sich damit noch aus.

Die Situation in den Innenstadten ware noch schwieriger, wenn sich die Gastezahlen
und die Passantenfrequenz nach der Pandemie nicht erholt hatten. Das gilt insbeson-
dere fur den seit vielen Jahren wachsenden Stadtetourismus, der einen spurbaren
Beitrag zum Cityhandel leistet. Die Erholung fallt aber regional unterschiedlich aus. Das
zeigen beispielhaft Berlin und Hamburg in der nachstehenden Abbildung. Wahrend in
Hamburg das 2019er Niveau bei Ubernachtungen iibertroffen wird, liegt der aktuelle
Wert in Berlin um Uber 10 Prozent unter dem fritheren Maximum. Dieses Minus
gegeniber 2019 gilt in etwa auch fiir die Passantenfrequenz in den Einkaufsmeilen.
Der Einkaufsbummel z&hlt aber immer noch zu den beliebtesten Freizeitaktivitaten.

Stadtetourismus hat sich gut erholt, aber mit regionalen Unterschieden: Die Passantenfrequenz in den Einkaufsmeilen hat sich nach der
Hamburg liegt iiber dem Niveau von 2019, Berlin darunter Pandemie erholt, liegt aber unter dem Niveau von 2019
Anzahl Ubernachtungen, annualisiert in Mio. (Juni 2025) Index fiir die Passantenfrequenz, 2019 = 100 (August 2025)
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Leerstiande und sinkende Mieten er6ffnen Chancen fiir neue Anbieter

Im Fahrwasser des schwachen Geschéafts mit Mode, Schuhen, Mobeln und Einrich-
tungsaccessoires kam es bis zuletzt zu Insolvenzen unter den Filialisten. Darunter
waren 2024 bekannte Namen wie Depot, Esprit, Scotch&Soda, Sinn oder Sgr. Bei
Sinn war es nach 2008, 2016 und 2020 bereits die vierte Insolvenz. Oft geht damit die
SchlieBung von Filialen oder sogar die Einstellung des Geschéftsbetriebs einher.
FilialschlieBungen nahm auch der Galeria-Konzern vor, der Mitte 2024 das dritte In-
solvenzverfahren abschloss. Beispiele fur Insolvenzen im laufenden Jahr sind Gerry
Weber, Palmers und Closed. Filialnetze werden auch verkleinert, um die Profitabilitat zu
verbessern. Ein Beispiel ist der Sportartikelhandler JD Sports, der Ende Mai die
SchlieBung von 30 der 100 deutschen Filialen anklindigte. Insgesamt hat die Zahl der
Insolvenzen 2025 nach dem vorherigen Anstieg aber nicht weiter zugenommen. Der
seit langerem anhaltende Riickgang der Anzahl der Geschéafte durfte sich ohnehin
fortsetzen. Nach Angaben des HDE ist die Zahl der Ladengeschafte in Deutschland
seit 2015 um fast 20 Prozent auf knapp Gber 300.000 gesunken.
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Der kraftige Anstieg der Insolvenzen im Einzelhandel scheint gestoppt
Beantragte Insolvenzverfahren im Einzelhandel, annualisiert
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Die Zahl der Geschéfte geht binnen zehn Jahren um ein Fiinftel zuriick
L.S.: Anzahl Geschifte in Tsd., R.S.: Verdnderung in %
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Durch die friihere Ausweitung des Verkaufsflichenangebots und des danach gesun-
kenen Flachenbedarfs wird ein erheblicher Teil der vorhandenen Ladenflachen nicht
mehr bendtigt. Dementsprechend hoch ist der Bedarf fir Umnutzungen. Das zeigt

Quelle: HDE

Leerstiande sind liberall gestiegen,
doch der Handlungsdruck ist je nach
Center unterschiedlich gro

eine EHI-Umfrage fiir Shoppingcenter: Seit 2019 hat der Leerstand dort kraftig zuge-
legt. Aber nicht alle Center sind gleichermalen betroffen. Bei einem Drittel standen
2024 maximal 3 Prozent der Handelsflache leer. Gegenliber 2019 hat sich der Anteil
der Center mit niedrigen Leerstanden allerdings halbiert. Dagegen hat sich der Anteil
mit einem Leerstand von mehr als 10 Prozent verdoppelt. Daher Uberrascht es nicht,
dass in vielen Centern Flachen zunehmend von Nicht-Retail-Nutzern gemietet sind.

Demgegeniber expandieren andere Handler oder wollen das zuvor verkleinerte Filial- Das Interesse an Innenstadten

netz wieder vergréf3ern. Die Voraussetzungen fir Filialeroffnungen sind auch dank

ist nicht erloschen: Das zeigt die

des guten Flachenangebots in den Innenstadten und der deutlich gesunkenen Mieten Expansion im Handel
glinstig. Beispiele sind der Mobelgigant lkea, der Sportdiscounter Decathlon, die

Elektronikhandler MediaMarkt Saturn und Coolblue, die Parfimeriekette Douglas, die

US-Modeketten Guess und rag & bone, die spanische Modekette Stradivarius oder der

deutsche Schuhhandler Deichmann. Die schwedische Modekette Lager 157 bevorzugt

vor allem Einkaufszentren sowie Randlagen.

Der Leerstand in Shoppingcentern hat zugenommen, das AusmaR ist
aber je nach Center unterschiedlich

Anteil des Leerstands an der Shoppingcenter-Retailflache, in %

70

60
50
40
30

10
: il Al

bis 3,0% 3,1% bis 5,0% 5,1% bis 10,0%  10,1% und
dartber

m2019 m=2021 m2024

Knapp die Hélfte der Shoppingcenter konzentriert sich weiterhin auf den
Einzelhandel
Flachenanteile der Nicht-Retail-Nutzung in Shoppingcentern, in % (2024)
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In deutschen Innenstadten sind die Handelsmieten deutlich gesunken Vermietungsaktivitét in Innenstadten konnte sich beleben
Durchschnittsmiete 1A-Lagen Innenstadt deutschlandweit, in Euro/m? L.S.: Flachenumsatz Innenstadtlagen in Tsd. m?, R.S.: Anteil in %
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Handel: Marktentwicklung an den betrachteten Standorten

In den betrachteten Stadten sind die zuvor beschriebenen Entwicklungen durchweg
sichtbar. Das ist nicht Gberraschend, denn Einflussfaktoren wie Pandemie, Inflation
und Kaufkraftschwache sind tberall zu spuren. Die Auswirkungen fiir die einzelnen

Quelle: BNP Paribas Real Estate

Deutliche Spreizung der Spitzen-
mieten zwischen Topstandorten und
Oberzentren

Immobilienméarkte unterscheiden sich jedoch deutlich. Das illustriert die zwischen den
Oberzentren und Topstandorten gespaltene Mietentwicklung. In den Oberzentren ist die
Spitzenmiete langsamer gestiegen und spater schneller gefallen. Daraus resultiert eine
enorme Spreizung der Spitzenmieten. In den Topstandorten sind diese seit der
Jahrtausendwende im Durchschnitt um ber 40 Prozent gestiegen, wahrend sie in den

Oberzentren um rund 10 Prozent nachgaben.

Im vergangenen Jahr erreichte die Spitzenmiete im Durchschnitt der Topstandorte

Spitzenmieten in Oberzentren noch

etwa 250 Euro je Quadratmeter. Mit einem Rickgang gegenuber dem Vorjahr von gut knapp dreistellig
1 Prozent gab die Miete kaum noch nach. In den Oberzentren erreichte die

Spitzenmiete mit 102 Euro je Quadratmeter nur noch knapp einen dreistelligen Wert.

Zudem war die Sinkrate mit fast 3 Prozent noch deutlich ausgepragter.

Die Topstandorte profitieren von glinstigeren Standortfaktoren, die sie fir Retailer
interessanter machen. Kriterien sind die MarktgréRe, Internationalitat, eine bessere
Kaufkraft und ein hohes Gasteaufkommen. Die betrachteten Oberzentren sind zwar

Standortfaktoren fallen bei
Topstandorten insgesamt
glinstiger aus

Die Spitzenmiete ging an den Topstandorten trotz des zuvor viel
kréftigeren Anstiegs moderater zuriick
Spitzenmiete im Handel, in Euro/m?
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oft auch starke Handelsstandorte, aber sie reichen nicht an den giinstigen Stand-
ortfaktorenmix der sieben Topstandorte heran. Auferdem sind die Oberzentren deutlich
zahlreicher und damit als Handelsstandorte austauschbarer.

Doch auch innerhalb der Topstandorte beziehungsweise Oberzentren haben sich die Mietriickgang klafft je nach
Mieten sehr unterschiedlich entwickelt. Gegenlber der meistens im Zeitraum von Standort weit auseinander
2017 bis 2019 beobachteten maximalen Miethéhe gab die Spitzenmiete in Darmstadt

um fast die Halfte nach. Stark riicklaufig war sie aber auch in Essen und Karlsruhe mit

einem Minus von annahernd 40 Prozent. Demgegenuber biiRte die Spitzenmiete in

Disseldorf lediglich 5 Prozent ein. Nirnberg ist mit einem Minus von 13 Prozent das

Oberzentrum mit dem geringsten Mietriickgang.

Mietriickgang fallt je nach Standort deutlich unterschiedlich aus Die Spitzenmiete ist bei einem Drittel der Standorte nur noch zweistellig
Spitzenmiete2024 ggii. Maximum, in % Spitzenmiete in Euro je m?
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Neben der Bandbreite des Mietrlickgangs ist das Gefalle bei der Miethdhe ausge- Unter den Oberzentren ist Darmstadt
pragt. Im Zeitablauf hat sich die Spanne noch vergroRert. Bis 2015 wiesen alle der giinstigste, Hannover der
betrachteten Standorte eine dreistellige Spitzenmiete auf. Heute trifft das noch auf teuerste Einzelhandelsstandort

13 Standorte zu. Die Bandbreite je Quadratmeter reichte 2024 von 53 Euro in

Darmstadt bis zu 297 Euro in Minchen. Das teuerste Oberzentrum war Hannover

mit 153 Euro je Quadratmeter. In Stuttgart als giinstigstem Topstandort ist die

Quadratmetermiete rund 40 Euro héher. In Bremen und Leipzig entsprachen die

Spitzenmieten dem Durchschnitt der Oberzentren. Bei den Topstandorten traf das

auf Berlin zu.

Die je nach Standort unterschiedliche Mietentwicklung ist im Wesentlichen der Ent- Kombination der Standortfaktoren
wicklung der regionalen Standortfaktoren geschuldet. Ein Aspekt ist das Kundenpo-

tenzial, das von der Entwicklung der Einwohnerzahl, dem Tourismus und der Wett-

bewerbssituation beeinflusst wird. Neben einem wachsenden Kundenpotenzial ist eine

attraktive Innenstadt sowie eine gute Erreichbarkeit glinstig. Ebenfalls wichtig ist die

Kaufkraft der Bevélkerung.

In den zurlckliegenden Jahren profitierten die betrachteten Stadte von einem 2022 wurde die Einwohnerzahl im
kraftigen Einwohnerzuwachs. Die Zahl stieg kumuliert von 2000 bis 2020 um rund Rahmen des Zensus korrigiert

11 Prozent auf knapp uber 15 Mio. Menschen. Seitdem stagniert sie jedoch trotz des

Zuzugs aus der Ukraine. Dazu trugen auch die im Rahmen des Zensus 2022 erfolgten

Korrekturen in der Einwohnerstatistik bei. Hinzu kommt, dass die Zuwanderung nach

Deutschland 2023 und vor allem 2024 nachgelassen hat. Auch die stark angespannten

Wohnungsmarkte sind ein Hemmnis fir den Zuzug in die GroRstadte.
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Der starke Anstieg der Einwohnerzahl hat deutlich nachgelassen Die Bevolkerungsdynamik der 19 Stiadte weist groBe Unterschiede auf
L.S.: in % gegeniiber Vorjahr, R.S.: in Mio. Einwohner Einwohnerentwicklung von 2014 bis 2024 in %
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Allerdings hat sich die Einwohnerzahl in den 19 Stadten unterschiedlich entwickelt. Darmstadt und Leipzig sind die am

Sie konnte in Darmstadt und Leipzig von 2014 bis 2024 um 10 beziehungsweise schnellsten wachsenden Stadte im
12 Prozent besonders kraftig zulegen. Aber auch in Augsburg und Mainz sie kraftig. Marktbericht
In den meisten Stadten legte die Einwohnerzahl in diesem Zeitraum um 5 bis
6 Prozent zu. Dagegen stagnierte sie in Essen, Hannover, KéIn und Stuttgart.

Positiv auf die Umsatze im Handel hat sich auch das Gastegeschaft mit den seit Tourismuszahlen haben sich seit
vielen Jahren steigenden Zahlen fiir Gasteankiinfte und Ubernachtungen ausgewirkt. 1995 verdreifacht
2024 wurden in den 19 Stadten kumuliert 122 Mio. Ubernachtungen gezahlt. 1995

waren es dagegen nicht einmal 40 Mio. Fur den Cityhandel sind die steigenden
Tourismuszahlen interessant, weil sich die Ausgaben der Besuchenden auf den Handel
und die Gastronomie der Innenstadte fokussieren. Die zusatzlichen Einnahmen haben
auch einen Teil des Umsatzriickgangs durch E-Commerce kompensiert.

Erfreulich ist, dass sich der Tourismus in allen Stadten glinstig entwickelt hat. Aller- Der Tourismus hat sich in allen

dings profitieren die Stadte vom Géastegeschéaft unterschiedlichem. Das wird anhand ~ Stadten positiv entwickelt
der auf 1.000 Einwohner umgerechneten Zahl der Ubernachtungen deutlich. Den nie-

drigsten Wert im Marktbericht weist Essen mit rund 3.000 Ubernachtungen auf. Frankfurt

erreicht fast das flinffache Niveau. Im Durchschnitt sind die Gastezahlen in den Top-

standorten merklich héher als in den Oberzentren. Hier erreichen vor allem Nurnberg

und Dresden hohe Werte mit iiber 7.000 beziehungsweise (iber 8.000 Ubernachtungen.

Stédtetourismus und Geschéftsreisende sind fiir alle Standorte ein wachsender Wirtschaftsfaktor
Ubernachtungen je 1.000 Einwohner
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Oberzentren erreichen meist hohere Zentralitiatswerte Topstandorte liegen von Berlin abgesehen bei der Kaufkraft vorne
Zentralitatskennziffer in Punkten (2024) Kaufkraftkennziffer in Punkten (2024)
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Allen Standorten gelingt es, Kaufkraft aus dem Umland anzuziehen. Von einzelnen Zentralitatswerte fallen meistens
Ausreiern nach oben und unten abgesehen sind die Unterschiede der Standorte moderat aus
aber eher gering. Das gilt vor allem fir die Topstandorte. Recht gute Werte erreichen
die beiden Oberzentren Nirnberg und Mannheim. Der Grund fiir die meist moderaten
Zentralitdtswerte ist, dass fur Besorgungen des taglichen Bedarfs, auf die ein grolier
Teil der Konsumausgaben entfallt, keine GroRstadt besucht werden muss.

Mit Blick auf die Kaufkraft ist die Bandbreite der Stadte groRer. Wie beim Tourismus  Eine ganze Reihe von Standorten
sind die Topstandorte auch bei der Kaufkraft filhrend. Hier weist lediglich Berlin eine  weist eine sichtbare Kaufkraft-
gegenuber dem Bundesdurchschnitt unterdurchschnittliche Kaufkraft auf. Bei den schwiéche auf
Oberzentren liegt dagegen die Halfte der Stadte unter dem Schnitt. Leipzig und
Bremen sind die Schlusslichter bei der Kaufkraft. Aber selbst Mainz als Oberzentrum
mit der hdchsten Kaufkraftkennziffer liegt nur leicht oberhalb des Durchschnitts. Die
hdéchsten Kaufkraftwerte erreichen Dusseldorf und Munchen.
Das Anlegerinteresse an Handelsimmobilien hat mit Ausnahme von Nahversor- Die Mietrenditen von Handels-
gungsobjekten erheblich nachgelassen. Insofern basieren die Werte fir die anfang- immobilien steigen gegeniiber
lichen Mietrenditen auf wenigen Transaktionen. Gegentber dem 2019 erreichten ihrem Tief um 100 Basispunkte
Renditetief sind die Mietrenditen sowohl an den Topstandorten als auch in den
Mietrenditen fiir innerstédtische Handelsobjekte haben sich seit 2019 Mietrenditen im Handel reichen von 4 Prozent bis nicht ganz 6 Prozent
um rund 100 Basispunkte ausgeweitet Handel zentrale Lagen: anfingliche Mietrendite in %
Handel zentrale Lagen: Anfangliche Mietrendite, in %
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Oberzentren bis 2024 um durchschnittlich 100 Basispunkte auf 3,9 Prozent beziehungs-
weise 5 Prozent gestiegen. Das entspricht jeweils in etwa den Werten von 2015. Damals
lag die Rendite fiir 10-jahrige Bundesanleihen mit etwa 0,5 Prozent allerdings deutlich
unter der von 2024 mit rund 2,4 Prozent. Demzufolge ist der Renditevorteil von Handels-
immobilien gegenuber Staatsanleihen deutlich abgeschmolzen. Mit Blick auf die einzel-
nen Standorte reichte die Bandbreite der anfanglichen Mietrendite fiir Einzelhandelsob-
jekte in zentralen Lagen 2024 von 3,7 Prozent in Mlnchen bis zu 5,7 Prozent in Essen.

Fazit Einzelhandelsimmobilien: Gegenwind fiir den Handel hélt an

Die ,Highstreet* mit ihren 1A-Lagen bleibt trotz Umsatzverlusten durch E-Commerce

ein zentraler Teil des Einzelhandels. Doch die Aussichten bleiben aufgrund der an-
haltenden Konjunkturflaute, der Schwéache der Industrie und wachsender Arbeits-
platzsorgen gedampft. Aber auch andere Einflisse tragen dazu bei. So werden etwa

die demografisch bedingt steigenden Ausgaben fiir Rente, Gesundheit und Pflege tiber
héhere Beitragssatze die Konsummaglichkeiten der privaten Haushalte einschranken.
Der Gesamtbeitrag der Sozialversicherung kénnte von heute 43 Prozent des Bruttolohns
bis 2029 auf 46 Prozent und danach bis 2035 auf 49 Prozent steigen. Die gegenwartige
Konsumschwache wird sich unter dem Strich wohl noch fortsetzen.

Fir den Innenstadthandel kommt erschwerend hinzu, dass die Haushalte bei
manchen Ausgaben wie Freizeit und Reisen nicht sparen wollen und bei Lebens-
mitteln und Drogerieprodukten kaum sparen kdnnen. Beim Innenstadtsortiment — vor
allem Mode, Schuhe und Elektronik — ist das Sparen dagegen einfacher, auch weil
viele Haushalte damit schon gut ausgestattet sind. Hinzu kommt der hohe Anteil des
Onlineshoppings und die neue Konkurrenz chinesischer Billigversender.

Bei stagnierenden bis zu leicht sinkenden Umsatzen im Innenstadthandel stehen sich
Ruckzug und Expansion der Handler gegeniiber. Fiir neue Geschafte ist das gute
Angebot an Verkaufsflachen ginstig. Das zeigt das Beispiel Decathlon: Der
Sportdiscounter nutzt leerstehende Warenhauser, um mit groRen Flachen in der
Innenstadt Ful® zu fassen. Daher kénnte sich das Mietniveau nach dem mehrjahrigen
Ruckgang stabilisieren. Wie in der Vergangenheit sind aber Unterschiede je nach
regionaler Entwicklung der Standortfaktoren wahrscheinlich. Die schon langer zu
beobachtende Umnutzung obsoleter Handelsflachen wird sich ebenfalls fortsetzen. Auch
die Shoppingcenter steuern um, indem ein gréf3erer Teil der Flache fur Gastronomie,
erlebnisorientiere Freizeit- oder Fitnessangebote genutzt wird.

Damit durften die Stadte im Gegensatz zur Filialistenmonotonie vielfaltiger und attrak-
tiver werden. Befragungen zeigen, dass den Menschen das verbreiterte Angebot in

den Stadten wichtig ist. Sauberkeit und Sicherheit sind weitere relevante Aspekte.
Positiv ist, dass die Krise des Cityhandels und die Sorge vor Verédung die Aktivitaten

fiir eine nachhaltige Innenstadtentwicklung verstarkt hat. Die Aufwertung der Innenstadte
hilft auch dem Handel. Der Prozess ist allerdings auch mit einer Vielzahl von Baumaf3-
nahmen verbunden, die den Handel temporar belasten kdnnen.

Handel - Prognose fiir die Spitzenmiete

2023 2024 2025e
12 Oberzentren
Spitzenmiete in Euro/m? (ggu. Vorjahr in %) 104,6 (-4,5) 101,9 (-2,6) 100,5 (-1,4)
7 Topstandorte
Spitzenmiete in Euro/m? (ggul. Vorjahr in %) 253,1 (-3,6) 250,7 (-0,9) 249,1 (-0,6)
Quelle: bulwiengesa, Prognose DZ BANK alle Durchschnitte sind flachengewichtet

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

Immobilienstandort Augsburg

Das von den Romern gegriindete Augsburg — bekannt durch das Rathaus, den Gol- Bedeutender Bildungs- und

denen Saal und die Fuggerei — ist nach Einwohnern die drittgrof3te Stadt in Bayern. Wirtschaftsstandort, der auch von

Die Bevolkerung stagnierte fir lange Zeit, doch ab 2010 setzte ein kraftiges Wachs-  der Nahe zu Minchen profitiert
tum ein, sodass diese auf knapp tber 300.000 Menschen stieg. Seit 2014 legte die
Einwohnerzahl um 7 Prozent zu. Ein Treiber der Entwicklung ist die Nahe zu Minchen
aufgrund des dort enorm angespannten Wohnungsmarkts und dem gegeniber
Augsburg erheblichen Gefalle bei Kaufpreisen und Mieten. Die Entfernung von

60 Kilometern kann zudem gut tUber die Autobahn A8 und per ICE zurlickgelegt werden.
Ein Pluspunkt von Augsburg ist, dass die Stadt dank nicht mehr bendtigter Industrie- und
Militérareale Uber erhebliche Flachenreserven zur Stadtentwicklung verfugt. Zuvor
wurden diese Flachen grofitenteils von der ehemals bedeutenden Textilindustrie sowie
den abgezogenen US-Streitkraften genutzt. Aber auch wirtschaftlich kommt die
schwabische Metropole voran. Die als Folge des Strukturwandels hohe
Arbeitslosenquote konnte deutlich sinken. Im August 2025 lag sie mit 7,2 Prozent auf
einem mittleren Niveau. Wichtige Wirtschaftssektoren sind Mechatronik und Automation,
Umwelttechnologie, Leichtbau sowie Informations- und Kommunikationstechnologie. Der
Tourismus spielt keine groRere Rolle. Bedeutende Unternehmen sind MAN Energy
Solutions und die Kuka AG, die unter anderem Industrieroboter herstellt. Positiv auf die
wirtschaftliche Entwicklung wirkte sich die 1970 gegriindete Universitat aus. Mit 27.000
Studierenden ist Augsburg ein bedeutender Bildungsstandort.

Einwohnerentwicklung Arbeitslosenquote
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Biiroimmobilien in Augsburg
Im Vergleich zum zehnmal so grof3en Muinchener Biromarkt geht es in Augsburg Biiro: Spitzenmiete legte ab
mit einem Flachenbestand von gut 1,5 Mio. Quadratmetern beschaulicher zu. 2022 kraftig zu

Positiv ist, dass der Burostandort durch Konversionsflachen sowie neu entstandene
Burozentren Uiber Entwicklungspotenzial verfligt. Daraus resultierte in den zurtick-
liegenden Jahren ein kraftiger Fldachenneuzugang. Binnen zehn Jahren weitete sich

die Buroflache um 12 Prozent aus. Die Nachfrage ist vor allem regional gepragt. Der
jahrliche Flachenumsatz erreicht rund 30.000 Quadratmeter. Somit konnte 2024 mit
35.000 Quadratmetern trotz fehlender GroRRabschliisse ein solider Wert erreicht werden.
Die Leerstandsquote legte seit 2021 zwar zu, bewegt sich aber mit zuletzt 5 Prozent auf
einem moderaten Niveau. Die Spitzenmiete konnte durch das Angebot an neuen und
damit recht teuren Buroflachen auf 19 Euro je Quadratmeter kréaftig zulegen. Die Mieten
sind seit 2014 um fast 60 Prozent gestiegen.
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Biirobeschaftigte und Biiroflache Flachenumsatz
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Spitzenmiete fiir Biiroflichen Leerstandsquote fiir Biiroflichen
in Euro je m? in%
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Handelsimmobilien in Augsburg

Die Zentralitat der mittig zwischen Miinchen und Ulm gelegenen Stadt fallt mit einer ~ Schwache Kaufkraft und wenig
Kennzahl von 116 Punkten noch recht gut aus. Die Kaufkraft ist dagegen mit einer Tourismus dampfen Aussichten des
Kennzahl von 94 Punkten deutlich unterdurchschnittlich. Positiv fiir den Handel ist Standorts

das steigende Kundenpotenzial durch den Bevdlkerungszuwachs. Dem Tourismus

kommt dagegen keine bedeutende Rolle zu. Die City mit ihren rund 280 Geschéaften und

etwa 100 gastronomischen Betrieben wurde 2018 mit dem als Helio wiedereréffneten

ehemaligen Fuggerstadt-Center in Bahnhofsndhe sowie dem Umbau des friiheren

K&L-Gebaudes in der Birgermeister-Fischer-Stralle aufgewertet. Die Aufenthaltsqualitat

profitiert zudem vom gastronomischen Angebot. Die Belastungen fiir den Einzelhandel

zeigen sich durch Leerstande, zu denen auch die im vergangenen Jahr geschlossene

Karstadt-Filiale beitrug. Derzeit ist eine Aldi-Filiale im Untergeschoss die einzige

Mieterin. Nach der Renovierung des Geb&dudes kommt eine groRe Deichmann-Filiale im

Erdgeschoss hinzu. Auch der erste Stock ist flir eine Handelsnutzung vorgesehen. Fir

die Etagen dariber sollen alternative Nutzungen gefunden werden. Die Spitzenmiete

in Augsburg sank gegeniiber ihrem Maximum um fast 30 Prozent auf zuletzt noch

83 Euro je Quadratmeter. Ein immer wieder genannter Kritikpunkt sind nicht

ausreichende und teure Parkmaoglichkeiten, durch die das Kundenaufkommen aus

dem Umland beschnitten wird.
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Spitzenmiete im Einzelhandel Handelsmieten nach Lage

in Euro je m? in Euro je m?
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BERLIN
Biiroimmobilien in Berlin
Berlins Aufschwung hat den grof3ten Biromarkt des Landes mit fast 22 Mio. Mietentwicklung hat sich
Quadratmetern Flache kraftig belebt. Der Biiromarkt der Hauptstadt ist zudem der nach steilem Anstieg merklich
einzige, der bislang — 2017 und 2019 — Flachenumsatze von mehr als 1 Mio. verlangsamt

Quadratmeter erreichen konnte. Von den friheren Rekordwerten ist der Markt in
Berlin mit 585.000 Quadratmetern im zurtickliegenden Jahr jedoch genauso wie die
anderen Topstandorte weit entfernt. Die anhaltende konjunkturelle Schwéache und nur
wenige groRflachige Abschlisse sind die Ursache. Im ersten Halbjahr 2025 sah es mit
einem Flachenumsatz von 244.000 Quadratmetern (BNP) kaum anders aus. Dabei
wurde lediglich ein Abschluss mit mehr 10.000 Quadratmetern (Mieter ist House of
Games) verbucht. Dagegen ist die Nachfrage bei modernen, kleineren Flachen lebhaft.
Die 2019 auf knapp Uber 1 Prozent gesunkene Leerstandsquote hat sich seitdem
erheblich ausgeweitet. Die schwachere Nachfrage und ein ausgepragter Blrobau
lieBen den Wert bis Juni 2025 auf 7,8 Prozent steigen. Die Bautatigkeit hat zwar

ihren Zenit Uberschritten, aber auch 2025 kénnte der FlAchenneuzugang mehr als
400.000 Quadratmeter ausmachen. Daher dlrfte der Leerstand noch weiter zulegen,
aber wohl nicht mehr ganz so schnell. Die binnen zehn Jahren fast verdoppelte
Spitzenmiete konnte zuletzt kaum noch

Biirobeschéftigte und Biiroflache Flachenumsatz
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Spitzenmiete fiir Biiroflichen Leerstandsquote fiir Biiroflachen
in Euro je m? in %
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zulegen, was auch dem verbesserten Angebot an modernen Flachen geschuldet ist.
Deshalb sind vorerst allenfalls noch moderate Zuwachse der Spitzenmiete, die seit
Herbst 2024 bei 45 Euro je Quadratmeter liegt, wahrscheinlich. Nach Munchen und
Frankfurt ist Berlin der drittteuerste Biromarkt.

Handelsimmobilien in Berlin

Vom Aufschwung Berlins hat der Einzelhandel in hohem Mafe profitiert. Daftr sind Auch Deutschlands fiihrender
insbesondere der kraftige Ruckgang der Arbeitslosigkeit, das erhebliche vergroflerte  Shoppingstandort kommt um die
Kundenpotenzial durch das Bevolkerungswachstum und der florierende Tourismus Konsolidierung des Flachen-
verantwortlich. Mit (iber 30 Mio. Ubernachtungen im Jahr sind die Géste gerade auch iiberangebots nicht herum
angesichts der niedrigen regionalen Kaufkraft wichtig flir den Innenstadthandel.

Dieser verfiigt dank des auf iiber 5 Mio. Menschen angewachsenen Grof3raums Berlin

Uber das grote Einzugsgebiet unter den deutschen Stadten. Abgesehen von der Gréfe

zeichnet sich der Berliner Einzelhandel durch mehrere raumlich getrennte 1A-Lagen aus.

Dazu zahlen die TauentzienstralRe mit der hdchsten Spitzenmiete, der Ku'damm und der

stark frequentierte Alexanderplatz sowie die Friedrichstrale und die Trendlage

Hackescher Markt. Hinzu kommen rund 40 Shoppingcenter, aus der die grof3e Mall

of Berlin herausragt. Das nach wie vor hohe Interesse der Retailer an Berlin zeigt sich

in einer lebhaften Vermietungsaktivitat. Allerdings resultiert aus dem gewachsenen

Spitzenmiete im Einzelhandel Handelsmieten nach Lage
in Euro je m? in Euro je m?
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Verkaufsflichenangebot und der Vielzahl an Einkaufslagen ein erheblicher Wettbewerb,
der vor allem peripheren und nicht mehr zeitgemaRen Standorten zusetzt. Ein Beispiel
fir den Konsolidierungsprozess ist die 2024 erfolgte SchlieRung des 1996 erdffneten
franzdsischen Luxuskaufthauses Galeries Lafayette. Zudem wird eine Reihe von Zentren
und ehemaligen Warenhausern umgenutzt. Die Spitzenmiete ging gegeniiber ihrem
Maximum um rund 18 Prozent auf 255 Euro je Quadratmeter zurlick. Seit Ende 2022 ist
die Miete aber stabil. Beim Mitte 2025 stattgefundenen ,2. Zentrengipfel“ présentierte der
Senat einen 10-Punkte-Plan zur Unterstitzung der Berliner Einkaufslagen.

BREMEN

Immobilienstandort Bremen

Die Hauptstadt des kleinsten Bundeslandes erreicht Platz 10 unter den einwohner- Der Bremer Immobilienmarkt ist
starksten deutschen Stadten. Die Bevolkerung wuchs von 2014 bis 2024 recht kraftig mit einer Vielzahl an Projektent-
um mehr als 6 Prozent auf fast 590.000 Menschen. Davor stagnierte deren Zahl je- wicklungen in Bewegung geraten

doch langere Zeit. Fir den Zuzug nach Bremen duirfte auch die sichtbar gestiegene
Beschaftigung verantwortlich sein. Doch trotz des erfolgreichen Strukturwandels nach
den Krisen im Schiffbau sowie in der Schwerindustrie und einer heute besser diversi-
fizierten Wirtschaft liegt die Arbeitslosenquote mit 11,2 Prozent im August 2025 auf
einem hohen Niveau. Wichtige Branchen sind Automotive, Luft- und Raumfahrttechnik,
Nahrungs- und Genussmittel, erneuerbare Energien sowie maritime Wirtschaft und
Logistik. Der Tourismus hat keine allzu groRRe, zumindest aber eine wachsende
Bedeutung. Der Wandel zum Dienstleistungs- und Technologiestandort wurde von der
1971 gegriindeten Universitat begleitet. Insgesamt sind an den Bremer Hochschulen gut
35.000 Studierende eingeschrieben. Giinstig wirkt sich auch die gute Anbindung Uber
StralRe, Bahn, See- und Flughafen aus. Zu den gréf3ten Unternehmen und Arbeitgebern
in Bremen z&hlen Airbus, ArcelorMittal, BLG Logistics und Mercedes-Benz. Fir die
Entwicklung des Wirtschafts- und Immobilienstandorts ist die Uberseestadt als eines
der gréRten europaischen Stadtebauprojekte von hoher Bedeutung. Dort entsteht auch
das Quartier Uberseeinsel auf dem ehemaligen Kellogg's-Gelénde. Weitere groRere
Quartiersentwicklungen betreffen das Tabakquartier, das Hachez-Quartier, den
ehemaligen Hauptsitz der Sparkasse (Am Brill) sowie die Gartenstadt Werder. Im
Fokus der Stadt steht zudem die Entwicklung der Innenstadt, wo auch ein Campus der
Universitat entstanden ist.

Einwohnerentwicklung Arbeitslosenquote
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Biiroimmobilien in Bremen

Biirobeschiaftigte und Biiroflache Flachenumsatz
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Bremens Blromarkt verfligt Uber 2,9 Mio. Quadratmeter Flache, die binnen zehn Biiro: Langjahrig stabile Leerstands-

Jahren mit rund 13 Prozent etwas Uberdurchschnittlich zugelegt hat. Durch den vor-  quote hat sich deutlich ausgeweitet
handenen Biirobedarf hatte das Flachenwachstum lange Zeit keinen Anstieg der
Leerstandsquote zur Folge. Doch seit 2022 stieg der Biiroleerstand kraftig an. Dadurch
lag die Quote 2024 mit 7,3 Prozent deutlich oberhalb der vorherigen Bandbreite von

4 bis 5 Prozent. Dazu haben sowohl der von 2022 bis 2024 ausgepragte Flachenneu-
zugang mit kumuliert 160.000 Quadratmetern als auch die Standortaufgabe beziehungs-
weise -verkleinerung beigetragen. Leerstdnde betreffen vor allem nicht mehr zeitgeméie
Buroobjekte, wahrend sich die Nachfrage auf hochwertige Buroflachen in gefragten
Lagen konzentriert. Deshalb konnte die Spitzenmiete hier trotz zunehmender Leerstande
weiter auf zuletzt 15,40 Euro zulegen. Allerdings ist der Mietanstieg seit 2014 mit

23 Prozent eher moderat ausgefallen. Der Buroflachenumsatz ist wie an den meisten
Standorten zuriickgegangen, aber nicht eingebrochen. Von 2014 bis 2021 wurde
meistens ein knapp sechsstelliger Flachenumsatz realisiert. 2024 fiel der Wert mit
89.000 Quadratmetern trotz schwacher Konjunktur und selten gewordener Grof3ab-
schliisse moderat niedriger aus. Die gréRte Flache wurde mit 5.200 Quadratmetern vom
SAP-Berater abat in der Uberseestadt gemietet. Insgesamt entfiel im zuriickliegenden
Jahr ein Drittel der vermieteten Flachen auf die Uberseestadt. Die City kam dagegen
aufgrund des knappen Angebots lediglich auf einen 15-prozentigen Anteil. Mit Blick
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auf den Qualitatsanspruch der Mieter und die riicklaufige Neubautétigkeit gewinnt die
Modernisierung des Bestands an Bedeutung. Mit einem bereits in diesem Jahr wie wohl
auch 2026 deutlich niedrigeren Flachenneuzugang diirfte der Anstieg des Leerstands
abflachen. Im Spitzensegment durften die Mieten moderat weiter steigen.

Handelsimmobilien in Bremen

Der grofl’e Shoppingstandort im Nordwesten profitiert von einer attraktiven Innenstadt, Handel: Bremens City wird in
die mit Rathaus, Roland oder dem Schnoor-Viertel eine Reihe touristischer Highlights den kommenden Jahren mit vielen
bietet. Das grolRe Einzugsgebiet ist ebenfalls ein Pluspunkt, wenngleich die Zentralitdt Projekten neugestaltet

mit einer Kennzahl von 113 Punkten keinen allzu hohen Wert aufweist. Ungunstiger

ist die niedrige Kaufkraft mit einer Kennziffer von lediglich 91 Punkten. Der Tourismus

entwickelte sich positiv, kann die Kaufkraft mit etwas mehr als 4.000 Ubernachtungen je

1.000 Einwohner aber nur bedingt unterstitzen. Nachteilig fir die Innenstadt sind groRe

periphere Einkaufsstandorte wie Waterfront, Roland-Center oder Weserpark, wahrend

die City selbst Gber kein groRes Einkaufszentrum verfligt. Dafiir bieten die 1A-Lagen

Sdge-, Obern- und Huffilterstral3e ein breitgefachertes Angebot. Eine bremische

Besonderheit sind Uberdachte Passagen. Fir das Interesse der Retailer an der Bremer

Innenstadt spricht der unterdurchschnittliche Riickgang der Spitzenmiete um nicht

ganz 20 Prozent gegenliber dem Maximum. 2024 erreichte sie noch 105 Euro je

Quadratmeter und lag damit leicht Gber dem Durchschnitt der betrachteten Oberzentren.

Fir frei gewordene Verkaufsflachen sind Interessenten oft vorhanden. Allerdings stehen

einige grofRere Objekte leer, fir die es aber teilweise Lésungen gibt, wie beispielsweise

Spitzenmiete im Einzelhandel Handelsmieten nach Lage
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das Mixed-Use-Konzept fur das 19.000 Quadratmeter grofe ehemalige C&A-Haus. Ein
weiteres Projekt ist das Balgequartier, das bis 2026 fertiggestellt werden soll. Es besteht
aus dem Johann Jacobs Haus und benachbarten Gebauden wie Essig- und Kontorhaus.
Nachdem in der Vergangenheit verschiedene Anséatze fur grof3flachige Innenstadtent-
wicklungen scheiterten, ist nun die neue Stadtentwicklungsgesellschaft Brestadt am
Zug. Sie plant anstelle des ehemaligen Parkhaus Mitte einen Mixed-Use-Neubau.

Das Konzept soll im Einklang mit dem benachbarten und von der Stadt erworbenen
ehemaligen Kaufhof realisiert werden. Der Senat hat allerdings noch nicht entschieden,
ob das Kaufhof-Geb&aude abgerissen oder saniert wird. Insgesamt befindet sich die
Bremer City auf einem guten Weg. Bis zum Ziel mussen allerdings grofiere Baustellen
in der Innenstadt in Kauf genommen werden.
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DARMSTADT

Immobilienstandort Darmstadt

Darmstadt zahlt zu den besonders wachstumsstarken Stadten in Deutschland. Die ,,Wissenschaftsstadt” ist
Innerhalb von zehn Jahren legte die Einwohnerzahl um 10 Prozent zu. Seit der ein bedeutender Wirtschafts- und
Jahrtausendwende ist sie um etwas mehr als 20 Prozent — gut 30.000 Menschen — Forschungsstandort

auf 167.000 Einwohner gestiegen. Die Griinde sind neben der hohen Lebensqualitat
der starke Wirtschaftsstandort, die glinstige Lage am siidlichen Rand des Rhein-Main-
Gebiets und die ausgepragte Forschungsausrichtung. Die rund 41.000 Studierenden
machen rund ein Viertel der Bevolkerung aus. Unter den Forschungseinrichtungen ragen
das Raumflugkontrollzentrum ESOC und der im Bau befindliche Teilchenbeschleuniger
FAIR heraus. Die Forschung schlagt sich zudem in vielen Unternehmensgrindungen
nieder. Mit 11,5 gegriindeten Start-ups auf 100.000 Einwohner in einem Jahr liegt
Darmstadt auf dem vierten Platz unter den deutschen Stadten. Kernbranchen sind IT,
Chemie, Pharma, Biotech, Maschinenbau, Weltraumtechnologie und Kosmetik.
Bedeutende Unternehmen sind Merck, die Telekom, die Kosmetikunternehmen
Goldwell/Kao und Wella, das Spezialchemieunternehmen Evonik/R6hm, die Software
AG, der Maschinenbauer Schenck, sowie der Hersteller von Lebensmittelzusatzstoffen
Dohler. Die kraftig steigende Einwohnerzahl geht mit einem hochpreisigen
Wohnungsmarkt einher. Die durchschnittliche Erstbezugsmiete ragt mit 16 Euro je
Quadratmeter an das Niveau der Topstandorte heran. Gunstig furr die Stadtentwicklung
sind grofRe militérische Konversionsareale wie die Lincoln-Siedlung oder die Cambrai-
Fritsch-Kaserne/Jefferson-Siedlung, wo das neue Stadtquartier Ludwigshohviertel mit
1.400 Wohnungen entsteht. Die Arbeitslosenquote ist mit 6,5 Prozent (August 2025)
moderat. Die Aufnahme der Kiinstlerkolonie Mathildenhéhe in die UNESCO-Welt-
erbeliste dirfte sich positiv auf den Tourismus auswirken. Die guten Perspektiven
spiegelt das Abschneiden im Prognos Zukunftsatlas wider, wo Darmstadt Platz 13
unter 400 deutschen Stadten und Kreisen belegt.

Einwohnerentwicklung Arbeitslosenquote
2003 = 100 in %
125 16
120 14
12
115 10
110 8
105 6
4
100 2
95 0
2003 2006 2009 2012 2015 2018 2021 2024 2003 2006 2009 2012 2015 2018 2021 2024
Darmstadt Regional-12 Top-7 mmmm Darmstadt Regional-12 Top-7
Quelle: bulwiengesa Quelle: bulwiengesa
Biiroimmobilien in Darmstadt
Die Verwaltungsfunktionen der vielen in Darmstadt anséssigen Unternehmen und Biiro: Steigender Leerstand und eine
der ausgepragte Wissenschaftsbereich gehen mit einem hohen Biirobedarf einher. geringe Mietdynamik

Dementsprechend grol} fallt der Biromarkt mit einem Bestand von gut 1,7 Mio.
Quadratmetern aus. Die bis 2019 auf 3,4 Prozent gesunkene Leerstandsquote hat sich
danach allerdings durch eine schwachere Blironachfrage und den Flachenneuzugang
fast auf 6,5 Prozent verdoppelt, wodurch mehr als 100.000 Quadratmeter Flache
verflgbar sind. Die zuletzt schwache Vermietungsaktivitat schlug sich sowohl
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Biirobeschaftigte und Biiroflache Flachenumsatz
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2023 als auch 2024 in sehr niedrigen Biroflachenumsatzen von 18.500 beziehungs-
weise 12.500 Quadratmetern nieder. Dagegen wird in Darmstadt im langjahrigen Mittel
ein Flachenumsatz von mehr als 40.000 Quadratmetern erreicht. Urs&chlich fur die
deutlich unterdurchschnittlichen Werte ist das Ausbleiben groRRflachiger Mietabschlisse,
wahrend sich das Gros der Mietvertrdge unterhalb von 500 Quadratmetern bewegt.
Dennoch konnte die Spitzenmiete 2024 trotz einer erneuten Ausweitung des Leerstands
weiter auf 14,50 Euro je Quadratmeter zulegen. Davor stagnierte die Spitzenmiete von
2012 bis 2020 - trotz riicklaufiger Leerstédnde — bei 13 Euro je Quadratmeter. Der
zehnjahrige Mietanstieg ist mit etwas mehr als 10 Prozent der schwéchste unter allen
betrachteten Standorten. Unter dem Strich spiegeln die Marktdaten die Fokussierung der
Buromieter auf moderne Biroflachen mit hoher Standortqualitat wider.
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Handelsimmobilien in Darmstadt
Positiv fliir den Darmstadter Einzelhandel sind das anhaltende Wachstum der Handel: Die wirtschaftliche Starke
Einwohnerzahl und einer trotz des hohen Studierendenanteils leicht tUber- kann den kraftigen Riickgang der

durchschnittliche Kaufkraft mit einer Kennziffer von 102 Punkten. Glinstig sind auch  Spitzenmiete nicht bremsen
die steigende Géastezahl und die Aufnahme der Mathildenhéhe auf die Liste des

UNESCO-Welterbes. Schwerer wiegen jedoch die Belastungsfaktoren, wodurch die

Spitzenmiete seit 2015 auf 53 Euro je Quadratmeter fast halbiert wurde.
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Spitzenmiete im Einzelhandel
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Damit weist die City das niedrigste Mietniveau und den starksten relativen Riickgang
unter den in dieser Publikation betrachteten Standorten auf. Verursacht wird der
Gegenwind vom scharfen Wettbewerb mit nahegelegenen Shoppingstandorten. Dazu
tragen das nur 30 Kilometer entfernte Frankfurt sowie das Shoppingangebot im
benachbarten Weiterstadt mit diversen Fachmarkten, einem grof3en Einrichtungshaus
und dem zum Eventzentrum umgewandelten Shoppingcenter Loop 5 bei. Dabei bietet
die City mit der von vielen Restaurants unterstiitzten hohen Aufenthaltsqualitat mit den
1A-Lagen Schuchard- und Ernst-Ludwig-Strale und zwei Einkaufszentren —
Luisencenter und Carree Darmstadt — ein gutes Einkaufsangebot. Sie verfiigt damit
aber auch Uber eine aus heutiger Sicht hohe Verkaufsflache, die ebenfalls die
Mietentwicklung belastet. Galeria ist weiterhin mit einer Filiale prasent. Das zweite
Galeria-Haus schloss Anfang 2024. Die Stadt wuinscht sich fur das 22.000 Quadratmeter
groRe Warenhaus eine Mischnutzung. Vorerst nutzt die Billigkette Tedi einen Teil der
Flache. In das revitalisierte ,RoOmer-Eck®, jetzt ,Town House*, verlegte der Buchhandler
Hugendubel 2024 seine Filiale. Die vorherige Flache im Carree Darmstadt nutzt nun die

Stadtverwaltung fir ein neues Stadtfoyer.

DRESDEN

Immobilienstandort Dresden

Dresdens erfolgreiche Entwicklung geht mit einem stetigen Wachstum der Einwoh-
nerzahl einher, die binnen zehn Jahren um 5 Prozent auf 565.000 Menschen stieg.

»Tomorrow’s Home*“:
Sachsens Landeshauptstadt ist ein

Dazu tragt neben der hohen Lebensqualitat in der attraktiven Stadt der wirtschaftliche bedeutender ikroelektronikstandort
Erfolg bei. Die ehemals hohe Arbeitslosenquote ist trotz erneuten Anstiegs mit

7,2 Prozent (August 2025) noch moderat. Der Aufschwung hat den Vorteil ginstiger
Lebenshaltungskosten abgeschmolzen. Dennoch ist Dresdens Erstbezugsmiete flr
Wohnungen mit etwas lber 12 Euro je Quadratmeter die niedrigste unter den hier
betrachteten Standorten. Durch viele Verwaltungsfunktionen ist der 6ffentliche Dienst ein
wichtiger Arbeitgeber. Bedeutsam sind auch Bildung und Forschung. Die Hochschulen
mit 36.000 Studierenden und zahlreiche Forschungsinstitute schaffen nicht nur viele
Arbeitsplatze, sondern bilden zugleich das Fundament des Hochtechnologiestandorts
»Silicon Saxony*“. In den Branchen Mikroelektronik und Informations- und
Kommunikationstechnologie sind bereits tiber 80.000 Menschen beschéftigt. Zudem
nimmt die Bedeutung des Hochtechnologiesektors weiter zu durch milliardenschwere
Investitionen von Bosch, infineon oder TSMC in die Halbleiterfertigung. Allerdings
werden in Dresden die verfuigbaren Areale fir Grof3projekte knapper. Neben
Mikroelektronik tragen Automobilbau, Luftfahrt, Life Sciences, Nanotechnologie/
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Einwohnerentwicklung Arbeitslosenquote
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Neue Werkstoffe sowie Maschinen- und Anlagenbau zur dynamischen Wirt-
schaftsentwicklung bei. Bedeutsam ist aber auch die Kultur- und Kreativwirtschaft.
Zudem ist die Barockstadt ein ,Hotspot" im deutschen Stadtetourismus. Im Prognos
Zukunftsatlas erreicht Dresden mit Platz 38 unter 400 deutschen Stadten und Kreisen
nach Jena (25) die zweitbeste Einstufung in Ostdeutschland.

Biiroimmobilien in Dresden

Dresdens Buromarkt hat sich mit gut 3,2 Mio. Quadratmetern Flache gut entwickelt. Biiro: Uberdurchschnittlich
So wies die Spitzenmiete den prozentual starksten Anstieg unter den betrachteten gute Marktentwicklung stoRt auf
Oberzentren mit einem Plus von Uber 60 Prozent binnen zehn Jahren auf. Die 2024 begrenztes Angebot
erreichte Spitzenmiete von knapp 20 Euro je Quadratmeter liegt zudem deutlich tUber

dem Durchschnitt der Oberzentren. Auflerdem weitete sich der Leerstand nur wenig aus.

Bis 2024 stieg die Leerstandsquote lediglich auf 3,5 Prozent an, womit gegeniiber dem

Tief von 2021 lediglich ein Plus von etwa 1 Prozentpunkt verbunden ist. Die beschriebe

Buromarktentwicklung ist auf den wirtschaftlichen Aufschwung von Dresden und den in

den zurtickliegenden Jahren gering ausgepragten Burobau zuriickzufiihren. Seit 2014

nahm die Flache trotz einer spurbar gestiegenen Burobeschaftigung um nur gut

5 Prozent zu. Dementsprechend knapp fallt das Angebot an modernen Biroflachen aus.

Trotz fehlendem Angebot und konjunktureller Flaute lag der Biroflachenumsatz 2024 mit

89.000 Quadratmetern nur geringfiigig unter dem zehnjahrigen Durchschnittswert.

Biirobeschaftigte und Biiroflache Flachenumsatz
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Weil groRere Abschliisse ausblieben, wurde das robuste Vermietungsergebnis
Uberwiegend mit dem kleinteiligen und mittleren GrolRensegment erreicht. Mit dem fiir
2025 und 2026 kumuliert zu erwartenden Flachenneuzugang von 70.000 Quadratmetern
16st sich der Angebotsstau am Biromarkt nicht auf. Wir gehen daher von einem
geringfligig steigenden Leerstand sowie einer weiter anziehenden Spitzenmiete aus.

Handelsimmobilien in Dresden

Dresden bildet mit Berlin und Leipzig das Trio der fihrenden ostdeutschen Shopping-
standorte. Alle drei Stadte profitieren von wirtschaftlichem Aufschwung, kraftigem
Bevolkerungswachstum und einem florierenden Tourismus. Die Kaufkraftschwache,

Handel: Florierender Tourismus
und das stadtische Wachstum
stutzen den Cityhandel

die alle drei Stadte betrifft, ist daher leichter verschmerzbar. Das gilt insbesondere flr
Dresden, denn hier liegt die Kaufkraftkennziffer mit 95 Punkten nicht weit unter dem
bundesweiten Durchschnitt und die Gastezahl ist mit 8.000 Ubernachtungen je

1.000 Einwohner enorm hoch. Lediglich einige Topstandorte erreichen noch héhere
Ubernachtungswerte. Allerdings ist die Zentralitat im groRen Einzugsgebiet mit einer
Kennziffer von 108 Punkten relativ gering. Dafir ist vor allem die Konkurrenz peripherer
Shoppingstandorte verantwortlich. Die City der Barockstadt ist ein attraktiver Einzel-
handelsstandort mit hoher Aufenthaltsqualitdt und einem breiten Retail- sowie Gastro-
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nomieangebot. Neben den drei 1A-Lagen Prager Stralle, Seestrafle/Altmarkt und
Neumarkt sind zwei groRe Shoppingcenter mit zusammen 100.000 Quadratmetern
Verkaufsflache vorhanden. Die Spitzenmiete sank gegeniber ihrem Maximum bis 2023
moderat um 20 Prozent auf 87,50 Euro je Quadratmeter. 2024 blieb die Miete
unverandert. Diese Stabilitat dirfte sich im laufenden Jahr fortsetzen.

DUSSELDORF

Biliroimmobilien in Diisseldorf

Biirobeschéftigte und Biiroflache Flachenumsatz
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Dusseldorf ist mit knapp 7,8 Mio. Quadratmetern Buroflache der kleinste Biromarkt Spitzenmiete steigt bereits
unter den Topstandorten. Der Abstand zu KéIn und Stuttgart ist allerdings gering. seit 2022 steil an
Wahrend die Spitzenmieten der Topstandorte in den zurtickliegenden Jahren kon-

tinuierlich anzogen, ging es in Diisseldorf kaum bergauf. Doch dank des Interesses an

modernen Buroflachen bei einem zugleich knappen Angebot schoss die Diisseldorfer

Spitzenmiete ab 2022 kraftig in die Hohe und lag Ende des zweiten Quartals 2025 bei

41 Euro je Quadratmeter. Sie entspricht damit weitgehend dem Durchschnitt der

Topstandorte. Der starke Mietanstieg ging nicht mit einem hohen Biroflachenumsatz

einher. Das Ergebnis fiel 2024 mangels groRer Abschliisse mit 200.000 Quadratmetern

noch schwacher aus als im Vorjahr mit knapp 240.000 Quadratmetern. Der 2024 grofite

Abschluss betraf den Bau- und Liegenschaftsbetrieb NRW mit knapp 7.000 Quadrat-
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metern. Im ersten Halbjahr 2025 hat sich das Marktbild kaum verandert. Ohne
GroRabschluss erreichte der Buroflachenumsatz zur Jahresmitte lediglich 92.000
Quadratmeter. Demgegenuber blieb die Vermietungsaktivitat im kleinteiligen bis
mittelgroflen Segment lebhaft. Den 2025 bislang gréRten Mietvertrag schloss die
Helaba tber 7.800 Quadratmeter ab. Der Bliroleerstand weitete sich durch Neubau,
leergezogene Flachen sowie die schwachere Vermietungsaktivitat auf 11,2 Prozent
aus. Nur in Frankfurt ist die Leerstandsquote noch etwas héher. Diese Entwicklung
dirfte sich auch durch Flachenneuzugange noch fortsetzen. Der Anstieg der
Spitzenmiete kdnnte dagegen pausieren.

Handelsimmobilien in Diisseldorf

Der Shoppingstandort Dusseldorf hat sich gut entwickelt. Die City ist durch eine
Vielzahl stadtebaulicher Infrastrukturprojekte und erhebliche Investitionen in neue und
bestehende Handelsobjekte spurbar attraktiver geworden. Den Belastungen fiir den
Handel konnte sich Dusseldorf zwar nicht entziehen, sie wirkten sich aber weniger
gravierend als an den anderen Topstandorten aus. Die Spitzenmiete sank gegentiber
ihrem Maximum bis 2022 lediglich um 5 Prozent. Seitdem ist der Wert mit 270 Euro je
Quadratmeter stabil. Durch den viel starkeren Mietriickgang in Berlin, Frankfurt und
Hamburg ist Disseldorf heute der zweitteuerste Einzelhandelsstandort. Pluspunkte sind
das grof3e Einzugsgebiet und die fast 20 Prozent ber dem Bundesdurchschnitt liegende
Kaufkraft. Zudem hilft die Ausrichtung auf das stabilere Luxussegment, das vor allem am
bekannten Shopping-Boulevard ,K&* angesiedelt ist. Zu den zentralen 1A-Lagen zéhlen
neben der Kénigsallee die Flinger StralRe und die neu gestaltete Konsumlage
Schadowstrafe. Dazu kamen in den zurlckliegenden Jahren ikonische Einzelhandels-
entwicklungen wie der K6-Bogen und das KiIl. Aktuell wird vor allem an der K6 gebaut.
Neue Handelsrdume entstehen in den Projekten Le Coeur und Trinkaus Karree. Die in
den 1980er Jahren entstandene K&-Galerie soll nach und nach modernisiert werden.
Statt fiir Handel wird das Grundstiick des ehemaligen Kaufhofs Am Wehrhahn fiir den
Neubau der Oper genutzt. Die Zukunft des 1915 gebauten Carsch-Hauses ist ebenfalls
klar. Die thailandische Central Group, die auch das Berliner KaDeWe betreibt, hat als
Miteigentimerin auch den Benko-Anteil ibernommen und fiihrt den Umbau nach zwei
Jahren Stillstand fort. Das Vermietungsgeschéaft zeigt mit vielen Mietabschlissen ein
positives Bild. Allerdings schlief3t die 2013 erdffnete Primark-Filiale in der

Schadowstralle.
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ESSEN
Essen bildet als Industrie-, Dienstleistungs- und Kulturzentrum den Mittelpunkt der Trotz vieler Konzernzentralen bleibt
Ruhr-Region. Der Strukturwandel durch die Montan- und Stahlbaukrise hat jedoch die Arbeitslosenquote zweistellig

tiefe Spuren hinterlassen, die an der Einwohnerentwicklung abgelesen werden

kénnen. Gegeniber den 1960er Jahren hat die damals fiinftgroRte deutsche Stadt fast
ein Viertel ihrer Bevolkerung auf heute 575.000 Menschen eingebtiRt. Damit liegt die
Ruhrmetropole auf Rang elf. Der Bevdlkerungsschwund ist aber mit einer seit rund

15 Jahren weitgehend stabilen Einwohnerzahl Gberstanden. Am Arbeitsmarkt zeigt sich
der wirtschaftliche Umbruch in der hochsten Arbeitslosigkeit unter den betrachteten
Standorten mit einer Arbeitslosenquote von fast 12 Prozent (August 2025). Dennoch ist
der Wandel zum Dienstleistungsstandort ein Erfolg. Der wirtschaftliche Schwerpunkt hat
sich von der Industrieproduktion zu Verwaltungsaufgaben mit einer beeindruckenden
Dichte an Konzernzentralen verlagert. So befinden sich in Essen die Hauptsitze von
jeweils drei DAX- (Brenntag, E.ON und RWE) und MDAX-Unternehmen (Evonik,
Hochtief und Thyssenkrupp). Weitere bedeutende Unternehmen sind Aldi-Nord,
Deichmann, E.ON-Ruhrgas, Funke Mediengruppe, Innogy, Medion, Open Grid,
Schenker und STEAG. Positiv auf die Stadtentwicklung hat sich die Universitat
Duisburg-Essen ausgewirkt, die aus der 1972 gegriindeten Gesamthochschule
hervorging. Insgesamt sind an den Essener Hochschulen 35.000 Studierende
eingeschrieben. Die Verkehrsanbindung ist durch die zentrale Lage im Ruhrgebiet
glnstig. Der Flughafen Dusseldorf ist nur gut 30 Kilometer entfernt.

Einwohnerentwicklung Arbeitslosenquote
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Biiroimmobilien in Essen
Essens Buromarkt verfiigt mit Blick auf die vielen Unternehmenszentralen iber Biiro: Leerstand hat sich seit 2019
einen grof3en Flachenbestand mit mehr als 3,2 Mio. Quadratmetern. Neben den mehr als verdoppelt

Topstandorten sind lediglich die Bliroméarkte von Hannover, Nirnberg und Bonn
gréfer. Die hohen Flachenumsatze der Rekordjahre 2018 und 2019 mit Gber

150.000 Quadratmetern erreichte der Buromarkt zuletzt aber nicht. 2024 wurde noch
ein Flachenumsatz von 92.000 Quadratmetern erzielt. Gestiitzt wurde dieser von zwei
GroRabschlissen: Telus International mietete 11.000 Quadratmeter, bei Evonik waren
es 14.000 Quadratmeter. Damit bleibt der Chemiekonzern entgegen den Gerlichten tber
einen Umzug nach Dusseldorf weiterhin in Essen. Im ersten Quartal 2025 schloss sich
mit 13.000 Quadratmetern ein weiterer GroRabschluss fir die Stadt Essen an. Auch im
zweiten Quartal tatigte die Stadt Essen den grofiten Mietabschluss mit allerdings nur
noch 2.200 Quadratmetern. Insgesamt lag der Flachenumsatz bis zur Jahresmitte 2025
durch nur wenige grol3e Mietabschliisse merklich unter dem langjahrigen Mittelwert.
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Biirobeschaftigte und Biiroflache

Flachenumsatz
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AuBlerdem ging das schwachere Vermietungsgeschaft mit einem ausgeweiteten
Leerstand einher. Die Leerstandsquote hat sich von ihrem 2019 erreichten Tief bis 2024
auf 7,1 Prozent mehr als verdoppelt. Im ersten Halbjahr 2025 legte diese erneut zu.
Zugleich lie3 der allenthalben zu beobachtende ,Flight to Quality” die Spitzenmiete
kontinuierlich bis auf 18,50 Euro je Quadratmeter steigen. Von 2014 bis 2024 konnte die
Miete im Topsegment des Marktes um etwas mehr als 30 Prozent — und damit leicht
unterdurchschnittlich — zulegen. Bei moderat steigendem Leerstand dirfte die
Spitzenmiete aufgrund kaum verfligbarer moderner Flachen aber weiter zulegen.

Spitzenmiete fiir Biiroflichen Leerstandsquote fiir Biiroflachen
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Handelsimmobilien in Essen

Der Glanz der ,Einkaufsstadt” Essen ist verblasst. Statt des bekannten Schriftzugs
auf dem Dach des Handelshofs steht dort nun lediglich ,Essen®, eingerahmt vom
Stadtwappen. Die Probleme des Essener Cityhandels reichen weit zurlick. Ursachen
sind die geschrumpfte Bevdlkerung, die von der hohen Arbeitslosigkeit belastete
Kaufkraft mit einer eher niedrigen Kennzahl von 94 Punkten sowie der Standort-
wettbewerb mit diversen umliegenden Shoppingstandorten. Daran gemessen féllt die
Zentralitatskennziffer mit 111 Punkten noch recht gut aus. Neben individuellen Fak-toren
wird die Innenstadt wie tberall von E-Commerce und Konsumschwache belastet. Aus

Handel: Mietriickgang und hohe
Leerstande, aber auch Retailer-
Interesse an Verkaufsflachen
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Spitzenmiete im Einzelhandel Handelsmieten nach Lage
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heutiger Sicht ist das Verkaufsflachenangebot tiberdimensioniert. Die City verfligt neben
den 1A-Lagen Limbecker und Kettwiger Strale Uber drei groRe Einkaufszentren. Daraus
resultiert ein in den 1990er Jahren begonnener Mietriickgang. Die Spitzenmiete sank
bis 2024 um insgesamt mehr als 100 Euro je Quadratmeter auf nur noch 65 Euro je
Quadratmeter. Hinzu kommen Leerstande, die sich in der Innenstadt vor allem
aullerhalb der 1A-Lagen zu verfestigen drohen. Dennoch ist Essen immer noch eine
grofRer Shoppingstandort, fir den sich die Retailer durchaus interessieren. So konnten
fur die leerstehende Karstadt-Flache im Einkaufszentrum Limbecker Platz grof3e Mieter
wie P&C und Intersport Voswinkel gefunden werden. Die 2020 geschlossene Kaufhof-
Filiale ist zum Mixed-Use-Objekt Kénigshof mit einer Markthalle im Erdgeschoss
umgebaut worden. Die Stadt unterstiitzt zudem die Entwicklung der Innenstadt, etwa mit
dem Projekt ,Zukunft.Essen.Innenstadt®. Das Integrierte Entwicklungskonzept (IEK) fir
die Innenstadt umfasst diverse MaRnahmen, deren Kosten auf rund 40 Mio. Euro taxiert
werden.

FRANKFURT

Biiroimmobilien in Frankfurt

Frankfurt ist mit etwas mehr als 10 Mio. Quadratmeter Flache einer der grofiten Leerstandsquote in Frankfurt steigt
deutschen Biromarkte und wies lange die hdchste Spitzenmiete auf. Doch der auf 11 Prozent

Minchener Biiromarkt zog in den vergangenen Jahren vorbei und liegt inzwischen

mit deutlichem Vorsprung vor Frankfurt.

Biirobeschéftigte und Biiroflache Flachenumsatz
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Seit Mitte 2024 konnte die Finanzmetropole aber etwas aufholen. Die Spitzenmiete stieg
bis zur Jahresmitte 2025 auf 51 Euro je Quadratmeter. Damit konnte sie binnen zehn
Jahren um 45 Prozent zulegen. Ursachlich fur den kraftigen Mietanstieg ist eine Reihe
grofRer Mietabschliisse, die Projektentwicklungen beziehungsweise grundlegend
modernisierte Flachen betreffen. Beispiele sind der 205 Meter hohen Central Business
Tower, dessen 73.000 Quadratmeter Flache von der Commerzbank neben ihrer Zentrale
am Kaiserplatz gemietet wurden. Dafur will die Bank andere Standorte aufgegeben und
die Biroflache insgesamt verkleinern. Die ING Diba wird 2028 in eine neue Zentrale mit
32.000 Quadratmetern im Frankfurter Osten nahe der EZB ziehen. Und KPMG verlasst
den Flughafen in Richtung Innenstadt. Dank der GroRabschlisse Ubertraf der
Biroflachenumsatz im ersten Halbjahr 2025 mit ber 330.000 Quadratmetern den
Jahreswert von 2024. Anders als moderne Flachen lassen sich éltere Birotirme wie das
zum Verkauf stehende Trianon viel schwerer vermieten. Das zeigt die Ende Juni 2025
auf 11,9 Prozent gestiegene Leerstandsquote, die zu den héchsten in Deutschland zahlt.
Nach ihrem Anstieg konnte sie sich nun auf diesem Niveau stabilisieren, wohingegen die
Spitzenmiete noch moderat zulegen kénnte. Nach Presseinformationen kénnte die
Bundesbank, die bereits Flachen im Trianon nutzt, das Gebadude komplett anstelle des
bislang genutzten FBC-Turms mieten.

Handelsimmobilien in Frankfurt

Der Ballungsraum Frankfurt und damit zugleich das Kundenpotenzial fir den Handel
wuchsen dynamisch in den zurtickliegenden Jahren. Ebenfalls glinstig fir den Handel
sind die hohen Gastezahlen mit fast 15.000 Ubernachtungen je 1.000 Einwohner. Mit
zwei 1A-Lagen — der konsumorientierten Zeil und der Luxuslage Goethestralle —

sowie dem Shoppingcenter MyZeil verfugt die Frankfurter Innenstadt tber ein breites
Einkaufsangebot. Dabei hat sich das stabile Luxussegment besser entwickelt als die von
Leerstanden sichtbar betroffene Konsummeile Zeil. Belastungen dirften dort fiir einige
Zeit von diversen Baustellen fiir Renovierungen beziehungsweise Neubauten ausgehen.
Ein Beispiel ist der Umbau des P&C-Hauses zur Multi-Use-Immobilie inklusive Grund-
schule. Der ehemalige Karstadt soll dagegen weiterhin als Handelsimmobilie genutzt
werden. Derzeit nutzt Bershka das Gebaude fir die gréte europaische Filiale des
spanischen Modelabels. Fir das Potenzial der Zeil spricht, dass oft Interesse an leeren
Flachen besteht. Beispiele sind der neue Flagship-Store des Sneaker-Handlers Snipes
sowie die neue Filiale von Thalia im ehemaligen Esprit-Haus. Die Spitzenmiete sank bis
Mitte 2024 auf 260 Euro je Quadratmeter und hélt sich seitdem auf diesem Niveau.
Gegenuber ihrem Maximum ging sie um gut 14 Prozent eher moderat zurtick.
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Das auf3erhalb der City zwischen Hauptbahnhof und Messe gelegene elf Jahre alte
Skyline Plaza soll fir 35 Mio. Euro umgebaut werden. Der Modeanteil soll im Center
zugunsten erlebnisorientierter Anbieter sinken. 2025 konnten mit TK Maxx und Douglas

neue Mieter gewonnen werden.

HAMBURG

Biiroimmobilien in Hamburg

Hamburg ist nach Berlin und knapp hinter Minchen mit 14,3 Mio. Quadratmetern
Flache der drittgroRte Biromarkt in Deutschland. Nach dem 2001 erfolgten Spaten-

Hamburger Biiromarkt glanzt mit
niedriger Leerstandsquote und

stich bot die HafenCity Raum fir eine Vielzahl von Biroentwicklungen, die derzeit vor solider Marktentwicklung
allem das Elbbrickenquartier betreffen. Auf der gegenuberliegenden Elbseite ent-

steht mit dem Grasbrook ein weiteres groRes Quartier fur Biro und Wohnen. An der

Schnittstelle, den Elbbriicken, befindet sich die seit gut zwei Jahren stillstehende

Baustelle des Elbtowers. Nach Presseberichten will die Stadt mit einem grofien Na-

turkundemuseum in den Sockelgeschossen den Weiterbau des 245 Meter hohen Wahr-

zeichens ermdglichen. Davon abgesehen lauft es am Hamburger Bliromarkt recht gut.

Das Mietniveau ist zwar mit einer Spitzenmiete von 36 Euro je Quadratmeter (Juni 2025)

viel niedriger als in Berlin und Miinchen, doch der Leerstand fallt mit einer Quote von

5,9 Prozent deutlich moderater aus. Lediglich in KdIn ist die Leerstandsrate unter den
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Topstandorten noch einen Hauch niedriger. Auch wenn Hamburg bei der Mietent-
wicklung den Anschluss an die tbrigen Topstandorte verlor, konnte die Spitzenmiete im
Zehnjahreszeitraum mit 45 Prozent kraftig zulegen. 2024 erzielte der Biiromarkt auch
dank einiger grofRer Abschliisse wie von Strabag ein passables Ergebnis mit einem
Flachenumsatz von 420.000 Quadratmetern. 2025 hielt die erfreuliche Entwicklung mit
einem Halbjahresumsatz von 214.000 Quadratmetern an. Neben groRRen privaten
Abschlissen wie von der Hamburg Commercial Bank ist die 6ffentliche Verwaltung nach
wie vor bedeutend fiir die Bironachfrage. Bei einer weitgehend stabilen Spitzenmiete
hat der Leerstand zuletzt allerdings etwas zugelegt. Mit einer sich abschwachenden
Bauaktivitat diirfte der Leerstandsanstieg aber ausklingen. Das verknappte Angebot an
modernen Flachen kénnte die Spitzenmiete dahingegen weiter steigen lassen.

Handelsimmobilien in Hamburg

Die Hansestadt punktet als fuihrender Shopping-Standort im Norden mit einem Die zentrale Einkaufslage

grof3en Einzugsgebiet. Insgesamt leben in der Metropolregion Hamburg tber 5 Mio. MonckebergstraBe befindet sich im
Menschen. Dazu kommt eine gute Kaufkraft, die fir die Stadt mit einer Kennzahl von  Umbruch, die HafenCity wird zum
108 Punkten ausgewiesen wird. Bedeutende Kaufergruppen sind zudem Stadte- Shopping-Gegengewicht

reisende und Kreuzfahrtpassagiere. Attraktiv fir die Kundschaft ist das breite Ange-

botsspektrum mit klassischen Konsumlagen in der City-Ost mit Spitalerstral’e und

Spitzenmiete im Einzelhandel Handelsmieten nach Lage
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Moénckebergstralie sowie exklusiven Lagen in der City-West mit dem Neuen Wall oder
dem Jungfernstieg. Dazwischen befindet sich mit der Europa-Passage ein grof3es inner-
stadtisches Shoppingcenter. Seit Frihjahr verfligt die Stadt nach der mehrmals ver-
schobenen Eréffnung des Westfield Centers Uberseequartier in der HafenCity tiber
einen Shopping-Giganten mit rund 170 Geschaften, dessen annahernd 100.000 Qua-
dratmeter Flache mehr als ein Viertel des Verkaufsflichenbestands in der City aus-
machen. Der befiirchtete Kundenverlust der Innenstadt an das neue Center hat sich
offenbar nicht bewahrheitet. Frequenzzahlungen in der City ergaben sogar etwas héhere
Werte. Ob das so bleibt, wird sich erst im Zeitablauf zeigen. Eine anhaltende Schwach-
ung ware flr die Innenstadt, die schon jetzt mit Leerstanden und KaufhausschlieBungen
konfrontiert ist, ungliicklich. Durch Umnutzungen zu Mixed-Use-Quartieren wird die Ver-
kaufsflache aber reduziert, was auch das Leerstandsrisiko dampft. Die Hamburger
Spitzenmiete sank 2025 auf 230 Euro je Quadratmeter. Im Umfeld der Topstandorte ist
sie mit einem Riickgang von 20 Prozent gegentber ihrem Maximum Uberdurchschnittlich
gesunken. Das Interesse der Retailer an der Hamburger City ist aber weiterhin grof3. So
erdffnete der niederlandische Elektronikhandler Coolblue im Juli am Gansemarkt eine
groRe Filiale.

HANNOVER

Immobilienstandort Hannover

Hannover ist mit rund 520.000 Einwohnern die mit Abstand gréRte Stadt in Nieder- Unterhalb der Topstandorte ist
sachsen, deutschlandweit liegt sie auf Platz 14. In den zurlickliegenden zehn Jahren  Hannover einer der bedeutendsten
stagnierte die Bevolkerung. Am Immobilienmarkt zahlt Hannover zu den bedeutend-  deutschen Immobilienmarkte
sten Standorten unterhalb der Top-7, was an hohen Gewerbemieten und einem

grofRen Buromarkt sichtbar ist. Dazu tragen mehrere Faktoren bei: Hannover fungiert als

Landeshauptstadt, Verwaltungszentrum und als bedeutender niederséchsischer

Wirtschaftsstandort mit vielen gro3en Industrie- und Dienstleistungsunternehmen.

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

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

Maschinen- und Fahrzeugbau sowie deren Zulieferern gut vertreten. Darliber hinaus ist

Hannover mit dem Hauptsitz der NORD/LB und von Talanx ein nennenswerter Standort

fur Finanzdienstleistungen. Daneben sind in Hannover der Autozulieferer Continental

und der Reisekonzern TUI mit ihren Zentralen vertreten. Auerdem ist die Stadt ein

bedeutender Wissenschaftsstandort mit diversen Forschungsinstituten und

Hochschulen, an denen zusammen fast 50.000 Studierende eingeschrieben sind.

Allerdings ist die Arbeitslosenquote trotz der Beschaftigungsmdglichkeiten in Wirtschaft

und Verwaltung mit annahernd 10 Prozent recht hoch. Als Standort profitiert Hannover

Einwohnerentwicklung Arbeitslosenquote
2003 =100 in%
116 16
112 14
12
108 10
104 8
100 6
4
96 2
92 0
2003 2006 2009 2012 2015 2018 2021 2024 2003 2006 2009 2012 2015 2018 2021 2024
Hannover Regional-12 Top-7 s Hannover Regional-12 Top-7

Quelle: bulwiengesa Quelle: bulwiengesa



Regionale Immobilienzentren Deutschland a7
2025 | 2026

von einer sehr guten Verkehrsanbindung in Ost-West- und Nord-Siid-Richtung via
StralRe und Schiene, was sich gunstig auf die Entwicklung des Logistikbereichs
ausgewirkt hat.

Biiroimmobilien in Hannover

Hannover ist mit 4,7 Mio. Quadratmetern Flache der fiihrende Bliromarkt unterhalb Biro: Hannover ist der mit Abstand
der Topstandorte mit deutlichem Abstand vor Nirnberg mit 3,8 Mio. Quadratmetern.  gréfte Biirostandort in Deutschland
Dienstleister, die Verwaltungsfunktionen der Industrie, der Bildungsbereich und die unterhalb der sieben Topstandorte
Funktion als Landeshauptstadt sind die Ursachen fiir den groRen Blirobestand. Durch

einen eher moderaten Biirobau legte die Flache aber langere Zeit kaum noch zu. Damit

einhergehend sank die Leerstandsquote vor der Pandemie auf knapp Uber 3 Prozent,

die sich als Folge von Homeoffice und schwacher Konjunktur jedoch erneut ausweitete.

2024 erreichte der Wert ein vergleichsweise moderates Niveau von 5,3 Prozent. Der

Bedarf an modernen Biroflachen ging mit einer spiirbar gestiegenen Spitzenmiete

einher, die binnen zehn Jahren bis 2024 kraftig um rund 50 Prozent auf 21,40 Euro je

Quadratmeter zulegte. Damit sind Hannover und Mannheim neben den Topstandorten

die einzigen Buromarkte mit einer Spitzenmiete von mehr als 20 Euro je Quadratmeter.

Der Buroflachenumsatz erreichte im jahrlichen Durchschnitt von 2014 bis 2023 gut

130.000 Quadratmeter. Nachdem 2023 mit 76.000 Quadratmetern die Vermietungs-

aktivitdten sehr schwach ausfielen, konnte der Markt 2024 mit 124.000 Quadratmetern

wieder fast an den Durchschnittswert ankniipfen. Dabei half vor allem die 6ffentliche
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Hand mit gro3flachigen Abschlissen. Im ersten Halbjahr 2025 beschleunigte sich die
Vermietungsaktivitat etwas. Zum gestiegenen Flachenumsatz trugen mehrere gréRere
Abschlisse bei. Trotz der schon hohen Spitzenmiete konnte diese angesichts des
Interesses an den kaum verfligbaren modernen Flachen noch weiter zunehmen.

Handelsimmobilien in Hannover

Hannover zahlt bundesweit zu den Einzelhandelsstandorten mit den héchsten Spit- Handel: Hannover bleibt einer der
zenmieten. Mit 153 Euro je Quadratmeter (2024) wird der hochste Werte unterhalb teuersten Einzelhandelsstandorte,
der Topstandorte erreicht. Die Spitzenmiete ist gegenliber ihrem friiheren Maximum muss aber noch Loésungen fiir ge-
mit 200 Euro je Quadratmeter durch die Belastungsfaktoren des Innenstadthandels geschlossene Galeria-Hauser finden
zwar absolut kraftig zurickgegangen, relativ betrachtet ist der Mietriickgang mit

einem Minus von etwas mehr als 20 Prozent aber noch moderat ausgefallen. Allerdings

ist der Bereich in der Innenstadt, wo sich die Spitzenmiete realisieren lasst, kleiner

geworden. Hinzu kommen nennenswerte Leerstédnde, wozu auch zwei geschlossene

Galeria-Filialen beitragen. Das immer noch sehr hohe Mietniveau fullt auf unter dem

Strich giinstigen Rahmenbedingungen. Pluspunkte sind das grof3e Einzugsgebiet sowie

der schwach ausgepragte Wettbewerb mit umliegenden Standorten. Gegenuber

peripheren Handelslagen kann sich die Innenstadt mit ihrer grofen Verkaufsflache recht

gut behaupten, was sich in einer vergleichsweise hohen Zentralitatskennziffer von

123 Punkten niederschlagt. Die Kaufkraft fallt mit einer Kennziffer von 97 Punkten jedoch

leicht unterdurchschnittlich aus. Fir die Attraktivitat der Innenstadt spricht das gute

Angebot in den 1A-Lagen Bahnhofstrale/Niki-de-Saint-Phalle-Promenade, Georgstralie,

GrolRe Packhofstrale und KarmarschstralRe. Erganzt werden die 1A-Lagen von der

innerstadtischen Ernst-August-Galerie. Die Einzelhandelsnachfrage profitiert zudem vom

Geschaft mit Gasten, die etwa aufgrund der Messe nach Hannover reisen. Losungen fur

die ehemaligen Kaufhof- und Karstadt-Hauser werden noch gesucht. Aber auch das

frlhere Karstadt-Sporthaus an der GroRen Packhofstrale ist vakant, da Sport Scheck

als bisheriger Nutzer in neue Raume in die Georgstralle umzieht.

Spitzenmiete im Einzelhandel Handelsmieten nach Lage
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KARLSRUHE

Immobilienmarkt Karlsruhe

Nach Stuttgart sind Mannheim und — dicht dahinter — Karlsruhe die einwohnermaRig  Karlsruhe ist ein bedeutender
groften Stadte in Baden-Wirttemberg. Dabei stagniert die Bevdlkerung in Karlsruhe — Standort fiir Wirtschaft,

seit knapp zehn Jahren. 2024 wurden gut 309.000 Menschen gezahlt. Bei Verwaltung und Forschung
vergleichbarer Gréf3e unterscheiden sich die Stadte deutlich mit Blick auf die

Wirtschaftsstruktur.
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Anders als das industriell gepragte Mannheim ist Karlsruhe vor allem ein Verwaltungs-,
Wissenschafts- und Dienstleistungszentrum. Die am Oberrhein gelegene Stadt ist
zudem Sitz bedeutender Institutionen. Hier befinden sich das Bundesverfassungs-
gericht, der Bundesgerichtshof, die Verwaltung des Regierungsbezirks und die
Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander. Als Wissenschaftsstandort verfligt
Karlsruhe Gber mehrere Hochschulen, an denen rund 38.000 Studierende ein-
geschrieben sind. Dabei ragt die Universitat, das Karlsruher Institut fir Technologie
(KIT), heraus. Der Wissenschaftsstandort profitiert zudem von vielen Forschungs-
instituten. Wirtschaftlich bedeutende Branchen sind IT, Chemie und Maschinenbau.
Bekannte Karlsruher Unternehmen sind dm-Drogeriemarkte, EnBW, die IT-Unternehmen
Atruvia und United Internet sowie das Pharmaunternehmen Schwabe. Der Tourismus
spielt in der Barock- und Residenzstadt keine bedeutende Rolle. Ein Pluspunkt ist die
gute Verkehrsanbindung uber die Autobahnen A5 und A8, den ICE-Anschluss sowie
einen Flug- und Binnenhafen. Die Arbeitslosenquote lag im August 2025 mit 5,3 Prozent
auf einem niedrigen Niveau. Die Perspektiven fur Karlsruhe werden im Prognos
Zukunftsatlas mit Platz 18 unter 400 deutschen Stadten und Kreisen positiv bewertet.

Biliroimmobilien in Karlsruhe

Biirobeschaftigte und Biiroflache
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Karlsruhe besitzt als Verwaltungs-, Dienstleistungs- und Wissenschaftsstandort einen Biiro: Grolte Projektentwicklungen
recht groflen Biromarkt mit 2,7 Mio. Quadratmetern Flache. Ab 2018 wuchs der gingen mit steigenden Mieten, aber
Burobestand splrbar durch groRe Projektentwicklungen. Dabei ragt der 1&1/ auch hoheren Leerstanden einher
Dommermuth-Blrokomplex am Hauptbahnhof mit rund 50.000 Quadratmetern her-

vor. Der Strukturwandel am Biromarkt und die Bestandsausweitung haben die bis 2018

auf 3,1 Prozent gesunkene Leerstandsquote auf 5,9 Prozent steigen lassen. Mit Blick auf

den ab 2025 voraussichtlich schwacheren Flachenneuzugang diirfte der Leerstand nun

aber langsamer zulegen. Dank héherer Mieten in den Neubauprojekten konnte die

Spitzenmiete trotz steigender Leerstéande weiter bis auf 16,30 Euro je Quadratmeter

(2024) zulegen. Innerhalb von zehn Jahren stieg sie mit knapp 30 Prozent aber

langsamer als im Durchschnitt der betrachteten Oberzenten. An den Buroflachenumsatz

von in der Spitze fast 100.000 Quadratmetern konnte der Blromarkt zuletzt aber nicht

anknupfen. Seit 2022 werden Werte von 30.000 bis 40.000 Quadratmetern erreicht.

2025 erwarten wir eine moderat steigende Spitzenmiete bei leicht hdheren Leerstéanden.

Spitzenmiete fiir Biiroflachen Leerstandsquote fiir Biiroflachen
in Euro je m? in %
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Handelsimmobilien in Karlsruhe
Karlsruhe ist ein bedeutender Shoppingstandort in Baden-Wirttemberg. Auf der Handel: GroRbaustellen, Online-
Habenseite stehen ein grof3es Einzugsgebiet sowie eine solide wirtschaftliche Basis  shopping und Konsumschwache
mit niedriger Arbeitslosigkeit. Dennoch fallt die Kennziffer fir Kaufkraft mit haben die City spiirbar belastet

102 Punkten moderat aus, was auch auf den hohen Studierendenanteil zuriick-
zuflihren ist. Die Zentralitat erreicht mit 110 Punkten ebenfalls kein allzu hohes Niveau.
Die Anziehungskraft der City hat nachgelassen, denn vor 15 Jahren wurde die Zentralitat
mit 130 Punkten noch deutlich hdher gemessen. Vom Tourismus erfahrt der Handel
keine grofiere Unterstitzung. Das Shoppingangebot ist aber mit der 1A-Lage
Kaiserstraflte und den beiden gut integrierten Einkaufszentren Postgalerie und

Ettlinger Tor gut. Allerdings leidet die City neben den ohnehin vorhandenen Belastungen
fur den Innenstadthandel seit einigen Jahren unter GroRbaustellen. Auf den Bau des
2021 in Betrieb gegangenen Stadtbahntunnels folgte die voraussichtlich erst 2028
abgeschlossene Neugestaltung der Kaiserstrale. Wie gut sich der Innenstadthandel mit
der dann modernisierten und vom Stralenbahnbetrieb befreiten FulRigdngerzone erholen
kann, bleibt abzuwarten. Der Riickzug der Retailer zeigt sich anhand von Leerstand,
Handyshops, Fastfood-Restaurants und Kiosken sowie einer binnen zehn Jahren um
fast 40 Prozent gesunkenen Spitzenmiete, die zuletzt noch 70 Euro je Quadratmeter
erreichte.
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Spitzenmiete im Einzelhandel
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KOLN

Biiroimmobilien in Koln

Der Biromarkt der Millionenstadt KoIn weist mit 8 Mio. Quadratmetern Flache eine
eher moderate Ausdehnung auf. Allerdings konnte der Kélner Biromarkt in den zu-

Quelle: bulwiengesa

Niedrigster Leerstand unter den
deutschen Topstandorten

rickliegenden Jahren solide Ergebnisse vorweisen. Das betrifft vor allem die mit
5,5 Prozent (Juni 2025) niedrigste Leerstandsquote der Topstandorte, die ab 2020
sichtbar langsamer zunahm. Ab 2024 legte der Leerstand aber auch in KoIn starker zu,
blieb jedoch trotzdem moderat. Auch die Uber viele Jahre eher verhalten steigende
Spitzenmiete konnte in den zurtickliegenden Jahren kraftiger zulegen. Doch wie der
Leerstand fallt auch die Spitzenmiete moderat aus. Mit 33 Euro je Quadratmeter ist
der Kolner Biromarkt der gunstigste Topstandort. Der Biroflachenflachenumsatz
bewegt sich ebenfalls am unteren Rand der Topstandorte. 2024 fiel der Wert mit
205.000 Quadratmetern nur wenig besser als im Vorjahr aus und lag damit rund ein
Drittel unter dem langjahrigen Durchschnittswert, trotz zweier groRRvolumiger Miet-
abschlisse iber zusammen mehr als 50.000 Quadratmeter. Beide betreffen die
offentliche Verwaltung (Stadt KoIn, Landschaftsverband Rheinland LVR) und den
Standort MesseCity/Deutz. 2025 hat sich die Buromarktaktivitat mit einem Halbjah-
resumsatz von knapp Uber 100.000 Quadratmetern beschleunigt. Der Wert ist fast
doppelt so hoch wie im Vorjahreszeitraum. Der Markt belebte sich in allen GréRen-
segmenten. Zum kraftigen Plus trugen aber vor allem zwei Abschliisse des Job-
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Spitzenmiete fiir Biiroflichen Leerstandsquote fiir Biiroflachen
in Euro je m? in %
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Centers mit zusammen mehr als 30.000 Quadratmetern bei. Damit wird erneut die
Bedeutung der 6ffentlichen Hand fir den Biromarkt sichtbar. Durch die in der Ver-
gangenheit eher geringe Zahl an Projektentwicklungen sind moderne Buroflachen
knapp. Angesichts des riicklaufigen Neubaus bleibt es dabei, dass Angebotsengpéasse
fur ein weiteres Wachstum der Spitzenmiete sorgen dirften.

Handelsimmobilien in KoIn

Die Millionenstadt Koln ist neben Diisseldorf der zweite Topstandort im Westen, was  Die Kolner City ist fiir den Handel
mit einer gewissen Konkurrenzsituation einhergeht. Attraktiv fiir Retailer sind das mit ihrer hohen Passantenfrequenz
Kundenpotenzial des groRen Einzugsgebiets sowie die Tagesgaste aus den Benelux- attraktiv

Landern. Auch die Kaufkraft liegt ein gutes Stiick Gber dem bundesweiten Durch-

schnitt. Im Unterschied zum ausgepragten Luxussegment in Disseldorf ist die Kélner

City eher auf den Konsumbereich fokussiert. Sie ist nicht sonderlich attraktiv, bietet aber

einen drei Kilometer langen Shopping-Rundlauf mit hoher Passantenfrequenz. Das gilt

vor allem fiir die Schildergasse, wo viele Retailketten vertreten sind. Eine Aufwertung der

Lage erfolgt durch einen 40 Meter hohen Erweiterungsbau des P&C Weltstadthauses

auf dem Nachbargrundstiick. Vorgesehen ist eine Mixed-Use-Nutzung sowie eine

Dachterrasse mit Blick auf den Dom. Auch das ehemalige Haus von Karstadt Sport wird

umgebaut, bevor Douglas einen Flagshipstore eréffnet. Die Hohe Strale ist ebenfalls

eine Frequenzlage, die Aufenthaltsqualitat in der engen Strale ist aber gering und die

Spitzenmiete im Einzelhandel Handelsmieten nach Lage
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kleinteilige Nachkriegsbebauung weniger attraktiv fir Modeketten. Modernisierungs-
vorhaben sollen die von Billigmode und Imbissen gepragte Mieterstruktur perspektivisch
wieder verbessern. Die sichtbaren Leerstande sind jedoch vor allem Umbaumalnahmen
geschuldet. Die Ehrenstralle ist eine Trendlage, die von der Umwandlung zur Fuf3-
gangerzone profitiert hat. Im Bereich Domkloster/Wallraffplatz hat sich ein kleineres
Luxussegment etabliert. Positiv fur die Innenstadt sind Fortschritte bei Dauerbaustellen.
Das Dom-Carré mit exklusiven Geschaften soll noch dieses Jahr erdffnen. Die
Realisierung des Laurenz Carrés ist nicht mehr gefahrdet, nachdem HanseMerkur das
Projekt von der insolventen Gerchgroup ibernahm. Die Spitzenmiete sank gegeniiber
ihrem Maximum um 18 Prozent auf 210 Euro je Quadratmeter. Seit Mitte 2024 halt sie

diesen Wert.

LEIPZIG

Immobilienmarkt Leipzig

In Sachsen liegt Leipzig mit Blick auf die Bevdlkerung vor der Landeshauptstadt Prosperierender Wirtschaftsstandort
Dresden. Denn Leipzig ist mit 612.000 Einwohnern nicht nur um einiges groRer, mit starkem Bevolkerungswachstum

sondern auch schneller gewachsen. Das Zehnjahresplus der Einwohnerzahl von

12 Prozent stellt zudem den héchsten Wert unter den betrachteten Standorten dar.
Griinde fur den anhaltenden Zuzug sind die hohe Lebensqualitét in der an historischer
Bausubstanz reichen Stadt und der wirtschaftliche Aufschwung. Trotz des kréaftigen
Zuzugs ist die Arbeitslosenquote gegeniiber ihrem friiheren Maximum um weit mehr als
die Halfte zuriickgegangen. Im August 2025 lag sie bei 8,8 Prozent. Mit der wachsenden
Bevdlkerung erodierte allerdings auch der Vorteil eines guten Wohnungsangebots und
gunstiger Mieten. Am attraktiven und traditionsreichen Messe-, Handels- und Industrie-
standort sind zukunftsweisende Branchen und bedeutende Unternehmen wie BMW,
DHL, Porsche und Siemens angesiedelt. Auch der Wissenschaftsbereich hat Gewicht.
Zudem hat sich im Umfeld von einem Dutzend Hochschulen mit fast 41.000 Stu-
dierenden eine prosperierende Griinderszene entwickelt. Ein Beispiel ist das Start-up
SaxonQ der Universitat, das sich auf die Entwicklung mobiler Quantencomputer fokus-
siert. Positiv wirkt sich auch die giinstige Verkehrsanbindung mit den Autobanen A9, A14
und A38 sowie dem internationalen Flughafen aus. Wichtige Wirtschaftscluster sind
Automotive, Digitalwirtschaft, Green-Tech, Life Science, Medien/Kreativwirtschaft und
Tourismus. Der Logistik kommt mit dem Luftfrachtdrehkreuz eine besondere Rolle zu.
Das nach dem Amazon-Abzug frei gewordene Gelande wird nun vom US-Logistikriesen
Realterm entwickelt.
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Biiroimmobilien in Leipzig

Die Flache des Leipziger Biromarkts reicht je nach Quelle von rund 3 Mio. bis zu fast Biiro: Dynamischer Biiromarkt mit
4 Mio. Quadratmetern. Ein groRRer Teil davon entstand in den 1990er Jahren, danach  kraftig gestiegener Spitzenmiete
kamen lange Zeit kaum neue Biroobjekte hinzu. Erst seit wenigen Jahren hat sich

die Entwicklung neuer Buroflachen belebt. Unter dem Strich hat sich der Flachenbestand
binnen zehn Jahren lediglich um 4 Prozent ausgeweitet, wahrend die Zahl der
Burobeschéftigten um fast 20 Prozent gewachsen ist. Angesichts dieser Entwicklung hat
sich der anhaltende Leerstandsabbau bis 2022 fortgesetzt. Erst ab 2023 kam es zu
einem leichten Anstieg. Zudem ist die Leerstandsquote mit 4,7 Prozent (2024) moderat.
Kraftig aufwarts ging es dagegen bei der Spitzenmiete, die im zurtickliegenden Jahr auf
19,50 Euro je Quadratmeter geklettert ist. Seit 2014 konnte sie um tber 50 Prozent
zulegen. Unterstiitzt wird der Anstieg vom knappen Angebot an den gesuchten moder-
nen Flachen. Die Vermietungsaktivitat ging 2024 nicht spurbar zurtick. Vielmehr wurde
mit 120.000 Quadratmetern fast exakt der zehnjahrige Durchschnittswert erreicht. Dabei
wurde ein GroRabschluss durch den Leipziger Gaskonzern VNG registriert. Im ersten
Halbjahr 2025 schwachte sich das Vermietungsgeschaft aber etwas ab, auch weil die
Vermietung von Bestandsflachen schwieriger wird. Zu Beginn der zweiten Jahreshalfte
mietete Deloitte 8.000 Quadratmeter im Neubau Ostforum, um zwei Standorte zusam-
menzufiihren. Mit der durch die Baukrise verursachten Verlangsamung des Biirobaus
bleiben das Flachenwachstum niedrig und das Angebot moderner Biros knapp. Die
Spitzenmiete wie auch der Leerstand kénnten unter dem Strich noch moderat zulegen.

Biirobeschiéftigte und Biiroflache Flachenumsatz
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Handelsimmobilien in Leipzig

Leipzig ist mit seiner attraktiven City neben Berlin und Dresden der dritte herausra- Handel: Seit 2023 stabile Spitzen-
gende Shoppingstandort in Ostdeutschland. Pluspunkte fur den Einzelhandel sind miete profitiert vom steigenden
das groRe Einzugsgebiet, das kraftige Bevolkerungswachstum, der wirtschaftliche Interesse an Innenstadtflachen

Aufschwung der Stadt und das solide Tourismusgeschaft. Zudem ist die Leipziger
Innenstadt mit ihrer historischen Bausubstanz, den vielen Passagen, Messehausern
und Hofen besonders attraktiv. In der City erwartet die Kundschaft mehrere 1A-Lagen
wie Petersstralle und Grimmaische StralRe sowie die beiden Shoppingcenter Hofe am
Bruhl und die Promenaden im Hauptbahnhof. Trotz der attraktiven Innenstadt und

eines schwach ausgepragten Wettbewerbs mit umliegenden Stadten weist die Zentralitat
mit einer Kennziffer von 102 Punkten ein Gberraschend niedriges Niveau auf. Als
Ursache kommen vor allem periphere Einkaufslagen infrage. Dazu zahlen die beiden
Einkaufszentren NOVA am westlichen und das Paunsdorf Center am 6stlichen Stadtrand
mit insgesamt fast 150.000 Quadratmetern Verkaufsflache sowie diverse
Fachmarktstandorte. Ungulnstig fir den Handel insgesamt ist die trotz wirtschaftlichem
Erfolg niedrige Kaufkraft mit einer Kennziffer von lediglich 88 Punkten. Durch den
rucklaufigen Miettrend im Handel ist die Spitzenmiete in der Innenstadt zwar gegeniber
ihrem Maximum um gut ein Viertel gesunken. Seit 2023 halt diese aber ein stabiles
Niveau von 100 Euro je Quadratmeter. Leerstande sind in der Innenstadt zwar sichtbar,
doch lassen sich verfligbare Laden meist wieder mit neuen Geschaften belegen.

2024 konnten zudem mehrere grol¥flachige Mietvertrage mit jeweils mehr als 1.000
Quadratmetern abgeschlossen werden. Auch Mébelhandler wie Westwing und
Einrichtungsgeschéafte haben Flachen gemietet. Aber auch Umnutzungen reduzieren
Leerstande. So hat das 2019 geschlossene und danach umgebaute historische
Karstadt-Haus Ende 2023 als N30/NEO neu erdéffnet. Die zuletzt stabile Mietentwicklung
in Leipzig dirfte sich fortsetzen.

Spitzenmiete im Einzelhandel Handelsmieten nach Lage
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MAINZ

Immobilienstandort Mainz
Den Standort der rheinland-pfalzischen Landeshauptstadt an Rhein und Main wuss-  Die rheinland-pfalzische

ten bereits die Rdmer zu schatzen. Heute profitiert die am westlichen Rand des Landeshauptstadt wachst
Rhein-Main-Gebiets gelegene Stadt von der Einbindung in die wirtschaftsstarke kraftig und entwickelt sich
Region. In Verbindung mit der hohen Lebensqualitat in Mainz ist die Bevdlkerung zum Biotech-Standort

kraftig gewachsen. Binnen zehn Jahren legte die Einwohnerzahl bis 2024 um gut

9 Prozent auf 225.000 Menschen zu. Diese Beliebtheit hat sprichwértlich ihren Preis,
denn der Wohnungsmarkt bewegt sich inzwischen fast auf dem Niveau der Top-
standorte. Wesentliche Standbeine der Stadt waren bislang die &ffentliche Verwal-
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Einwohnerentwicklung Arbeitslosenquote
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tung sowie Medien, die mit ZDF, SWR und 3sat prominent vertreten sind. Einen

hohen Stellenwert haben auch die Kreativwirtschaft sowie Dienstleistungen mit den
Schwerpunkten Gesundheit und Soziales. Junge, aufstrebende Segmente sind
Biotechnologie- und Life-Science. Die vom Corona-Impfstoff-Entwickler BioNTech
generierten Gewerbesteuereinnahmen im Milliardenbereich sind zwar Vergangenheit,
doch die daraus getatigten Investitionen in den Biotechcampus Mainz duirften sich
langfristig auszahlen. So hat etwa der mit der Abnehmspritze Wegovy erfolgreiche
danische Pharmakonzern Novo Nordisk hier seine Deutschlandzentrale erdffnet. Zudem
ist Mainz als bedeutender Wissenschaftsstandort mit mehr als 36.000 Studierenden und
einer Vielzahl an Forschungsinstituten im Prognos Zukunftsatlas unter 400 Stadten und
Kreisen auf Rang sieben aufgestiegen. Das verarbeitende Gewerbe ist weniger
bedeutend, aber dennoch mit einigen bekannten Unternehmen vertreten. Dazu zahlen
der Glashersteller Schott oder das Chemieunternehmen Werner & Mertz (Erdal). Die
Arbeitslosenquote ist mit 6,0 Prozent (August 2025) moderat. Die zukiinftige Stadt-
entwicklung dirfte vom GroRprojekt Zollhafen profitieren, wo insgesamt 4.000 Arbeits-
platze und 1.400 Wohnungen entstehen sollen. Ein weiteres Milliardenprojekt ist der
Umbau der Uniklinik.

Biiroimmobilien in Mainz

Der Mainzer Biromarkt verfligt Giber einen Flachenbestand von gut 1,8 Mio. Biiro: Solider Mainzer Biiromarkt
Quadratmetern. Die im Zuge einer wachsenden Blrobeschaftigung binnen zehn mit niedriger und stabiler
Jahren um 10 Prozent ausgeweitete Biroflache hatte keine negativen Auswirkungen Leerstandsquote

auf den Leerstand. Die bis 2019 auf weniger als 3 Prozent gesunkene

Leerstandsquote ist seitdem stabil. 2024 wurde ein Wert von 2,9 Prozent beobachtet.

Demgegeniber haben die vor allem im Zollhafen entstanden Biiroflachen die

Spitzenmiete kraftig auf 16,80 Euro je Quadratmeter (2024) angehoben. Seit 2014

konnte sie um ein Drittel zulegen. Auch der Buroflachenumsatz profitierte von den neuen

Flachen. Der 2023 mit (iber 60.000 Quadratmetern auf ein historisches Maximum

gestiegene Flachenumsatz halbierte sich 2024 allerdings auf 31.000 Quadratmeter und

lag damit unter dem zehnjahrigen Durchschnitt von 38.000 Quadratmetern. Griinde fur

den Ruckgang waren vor allem das Ausbleiben groRerer Mietabschlisse und die

wirtschaftlich unsichere Lage. Ob die Vermietungsaktivitat 2025 deutlich kraftiger

ausfallt, bleibt abzuwarten. Die Spitzenmiete diirfte jedoch erneut etwas zulegen.
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Biirobeschaftigte und Biiroflache Flachenumsatz
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Handelsimmobilien in Mainz

Mainz profitiert als Einkaufsstandort von einem grof3en Einzugsgebiet, das sich vor Handel: Umbau der Ludwigstrafe
allem stidwestlich von Mainz ausbreitet. In Richtung Norden und Osten wird es durch  diirfte sich langfristig positiv auf die
den Rhein und die Shoppingstandorte des Rhein-Main-Gebiets begrenzt. Intensiver Innenstadt auswirken
Wettbewerb besteht mit dem auf der gegentiberliegenden Rheinseite gelegenen

Wiesbaden sowie dem nur 40 Kilometer entfernten Frankfurt. Pluspunkte fiir Mainz sind

die wachsende Einwohnerzahl und das nennenswerte Tourismusgeschéaft. Die Kaufkraft

wird vom hohen Studierendenanteil gedampft, die Kennziffer fallt mit 104 Punkten aber

noch leicht Gberdurchschnittlich aus. Bedingt durch den intensiven Standortwettbewerb

fallt die Zentralitat mit einer Kennziffer von 107 Punkten auch nicht allzu hoch aus.

Ein Shoppingcenter in der City ist abgesehen von der kleinen Rémerpassage nicht

vorhanden. Diese Schwache kann aber mit einem guten Angebotsmix in den drei

1A-Lagen Am Brand, Schuster- und Stadthausstrale wettgemacht werden. Ein Schub

fur die Attraktivitat dirfte vom lange geplanten Umbau der LudwigstralRe ausgehen. Auf

dem ehemaligen Hertie/Karstadt-Areal ist das Mixed-Use-Konzept ,Lu:“ mit Handel,

Gastronomie, Hotel und Kultur vorgesehen. Die Belastungen flir den innerstadtischen

Handel haben auch in Mainz sichtbare Spuren hinterlassen. Die Spitzenmiete sank bis

2024 auf 82 Euro je Quadratmeter und gab damit gegenuiber dem friiheren Maximum um

fast 30 Prozent nach. Auf dem deutlich niedrigeren Niveau konnte sie sich nun aber

stabilisieren. Leersténde sollen zukiinftig mit der Leerstands- und Ansiedlungsplattform

LeAn aktiv reduziert werden.
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Spitzenmiete im Einzelhandel Handelsmieten nach Lage
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MANNHEIM
Immobilienstandort Mannheim
Mannheim ist mit rund 318.000 Einwohnern mit etwas Vorsprung vor Karlsruhe die Platz fiir Wohnen und Gewerbe:
zweitgroRte Stadt in Baden-Wirttemberg. Das zehnjahrige Bevolkerungsplus bis Mannheim profitiert von grofRen

2024 lag mit 6 Prozent etwas Gber dem Durchschnitt der betrachteten Oberzentren. Konversionsarealen
Der traditionelle Industriestandort hat sich im Zuge des strukturellen Wandels zum
Dienstleistungsstandort gewandelt, wenngleich das verarbeitende Gewerbe noch eine
héhere Bedeutung hat. Der Wirtschaftsstandort profitiert von der Lage an Rhein und
Neckar, dem Binnenhafen und von der guten Verkehrsanbindung tber die Autobahnen
A5/A6 und das ICE-Netz. Kernbranchen sind die Elektroindustrie, Chemie, Pharma
sowie Maschinen- und Fahrzeugbau. Gut entwickelt haben sich auch Finanzdienst-
leistungen sowie Logistik. Dazu kommt eine ausgepragte Start-up-Szene in mehreren
Grunderzentren. Beispiele fur grole Unternehmen sind ABB, Bilfinger, Daimler, Fuchs
Petrolub, John Deere, MVV Energie sowie Stidzucker. Mannheim fungiert auflerdem als
wirtschaftliches Zentrum der Region Rhein-Neckar und ist ein renommierter Wissen-
schaftsstandort mit groRer Universitdt und mehreren Hochschulen mit insgesamt 28.000
Studierenden. Im Prognos Zukunftsatlas unter 400 Stadten und Kreisen liegt die Stadt
auf Rang 31. Die Arbeitslosenquote fiel im August 2025 mit 8,0 Prozent durchschnittlich
aus. Die Stadtentwicklung profitierte erheblich von groRRen zivilen und militérischen

Einwohnerentwicklung Arbeitslosenquote
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Konversionsflachen, auf denen neue Stadtteile wie Franklin entstehen. Hier leben bereits
7.000 Menschen. Die Zahl soll bis auf 10.000 steigen. Auf den Flachen der ehemaligen
Spinelli Barracks fand 2023 die Bundesgartenschau statt.

Biiroimmobilien in Mannheim

Mannheim ist ein bedeutender Birostandort in der wirtschaftsstarken Rhein-Neckar-  Biiro: Leerstandsquote ist durch
Region mit 2,3 Mio. Quadratmetern Biroflache. Von 2014 bis 2024 weitete sich der kraftige Biiroflachenausweitung
Burobestand uberdurchschnittlich um 16 Prozent aus. Verstarkt von einer schwach-  merklich gestiegen

eren Blironachfrage schoss allerdings auch die Leerstandsquote nach oben. Seit

ihrem 2018 erreichten Tief von 4 Prozent hat sie sich bis 2024 auf 10,9 Prozent fast

verdreifacht. Dazu trugen auch die Ausziige von ABB und Siemens bei, wodurch rund

75.000 Quadratmeter Buroflache frei wurden. Dem Anstieg der Spitzenmiete hat das

aber nicht geschadet. Durch das Mieterinteresse an neu entstandenen Flachen stieg

diese wie auch in Hannover auf 21,40 Euro und damit auf das héchste Niveau unter

den betrachteten Oberzentren. Binnen zehn Jahren weitete sich die Spitzenmiete um

45 Prozent aus. Dagegen konnte die durchschnittliche Miete in City- sowie in peripheren

Lagen nur noch moderat zulegen. Der Buroflachenumsatz, der 2021 mit 125.000

Quadratmetern den bislang besten Wert erreichte, fiel danach mit rund 50.000

Quadrat-metern pro Jahr vergleichsweise niedrig aus. Im zehnjahrigen Mittel erreichte

die Blrovermietung mit 71.000 Quadratmetern einen merklich hdheren Wert.

Biirobeschiaftigte und Biiroflache Flachenumsatz
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Mit dem erreichten und womdglich noch etwas weiter steigenden Leerstandsniveau
dirfte die Burovermietung auRerhalb des Spitzensegments schwieriger werden. Nur hier
kénnte die Miete im laufenden Jahr noch zulegen.

Handelsimmobilien in Mannheim

Mannheim ist der filhrende Shoppingstandort in der Region Rhein-Neckar. Diese Handel: Mannheims Handel kann mit
Attraktivitat schlagt sich in einer hohen Zentralitatskennziffer von 136 Punkten nieder. der modernisierten 1A-Lage Planken
Damit unterstutzt der Kaufkraftzufluss aus dem grof3en Einzugsgebiet die unter- punkten

durchschnittliche Mannheimer Kaufkraft. Die entsprechende Kennziffer wird zudem
durch den hohen Anteil Studierender auf lediglich 94 Punkte gedrickt. Durch die
Standortattraktivitat kletterte die Spitzenmiete auf tber 150 Euro je Quadratmeter, sank
aber als Folge der Belastungen fir den Innenstadthandel gegentiber ihrem Maximum
um gut ein Viertel auf 117 Euro je Quadratmeter (2024). Verstarkt wurde der
Mietriickgang von einem erheblichen Flachenzuwachs durch das 2016 erdffnete
innerstadtische Shoppingcenter Q6Q7. In Kombination mit der Ende 2024 abge-
schlossenen Neugestaltung der 1A-Lage Planken hat sich so aber auch die Attraktivitat
des Shoppingstandorts verbessert. Der insgesamt riicklaufige Bedarf an Handelsflachen
hat Umnutzungen zur Folge. Meist sind es Mixed-Use-Projekte wie beim ehemaligen
Kaufhof im Quadrat N7. Auch im Peek & Cloppenburg Gebaude sank die Verkaufsflache
zugunsten einer Mixed-Use-Nutzung. Die Spitzenmiete kdnnte sich im laufenden Jahr
nach ihrem Ruckgang stabilisieren.

Spitzenmiete im Einzelhandel Handelsmieten nach Lage
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MUNCHEN

Biliroimmobilien in Miinchen

2023 Uberholte Minchen mit Blick auf die Miethdhe Frankfurt als bisherige Nummer ~ Miinchen ist seit 2023 der teuerste
eins am deutschen Biromarkt. Zuletzt hat sich der rapide Anstieg der auf 55 Euro je ~ deutsche Biiromarkt
Quadratmeter gekletterten Spitzenmiete aber verlangsamt. Der Blromarkt profitiert

von einer der wirtschaftsstarksten Regionen Deutschlands. Fir das Standortpotenzial

spricht, dass sich hier fihrende und finanzkraftige US-IT-Riesen wie Amazon, Apple,

Google oder Microsoft niedergelassen haben. Anfang 2025 kam das Deutschlandbiiro

des ChatGPT-Entwicklers OpenAl hinzu. Auf3erdem wird der taiwanische Chiphersteller

TSMC ein Entwicklungszentrum in der bayerischen Landeshauptstadt eréffnen. Auch der

Medienriese Netflix plant nach Medieninformationen die Verlegung der Europazentrale

nach Munchen. Hinzu kommen diverse etablierte Konzerne wie Allianz, BMW, MTU,

Minchener Riick, Siemens und Siemens Energy. Durch das kraftige Wachstum der
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Biirobeschaftigte und Biiroflache
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Birobeschaftigung bauten sich Leerstande am Blromarkt weitgehend ab, sodass die
Leerstandsquote bis 2019 auf unter 2 Prozent sank. Danach ging der Strukturwandel am
Buromarkt mit einer spirbar steigenden Leerstandsquote einher, die Mitte 2025 auf

8,1 Prozent kletterte. Erfreulich ist, dass der Buroflachenumsatz 2024 wieder spurbar auf
460.000 Quadratmeter zulegen konnte. Dazu trugen mehrere GroRRabschliisse mit
jeweils mehr als 10.000 Quadratmetern bei. Mieter waren Unternehmen aus der
Industrie und aus der Informations- und Kommunikationstechnik sowie die 6ffentliche
Verwaltung. 2025 setzte sich der Aufwartstrend des Miinchener Biromarkts trotz
mehrerer grof’er Mietabschlisse mit einem Halbjahresumsatz von 205.000 Quadrat-
metern aber nicht fort. Der groRte Mietabschluss betraf Siemens mit der Anmietung von
33.000 Quadratmetern im Werksviertel. Dabei werden mehrere Standorte zusammen-
gelegt und die Biroflache insgesamt verkleinert. Im Spitzensegment kdnnte die Miete
noch zulegen. Allerdings konnte die Marktentwicklung unter dem inzwischen recht hohen

Leerstand leiden.

Spitzenmiete fiir Biiroflichen
in Euro je m?
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Handelsimmobilien in Miinchen

Miinchen ist mit Blick auf Spitzenmiete und Kaufkraft filhrend im deutschen Einzel-
handel. Dazu tragt vor allem die Kombination glinstiger Rahmenbedingungen bei.
Hierzu zahlt der wirtschaftsstarke und gut 3 Mio. Menschen zahlende Grofiraum
Miinchen, der zudem durch anhaltenden Zuzug kraftig wachst und so das Kunden-
potenzial steigen lasst. Ein weiterer Pluspunkt ist die hohe Aufenthaltsqualitat in der
attraktiven Innenstadt mit bayerischem Flair und einem umfassenden Shoppingangebot
aus konsumorientierten Handelskonzepten, traditionsreichen Fachgeschaften und
Luxuslagen. Das florierende Gastegeschaft wird von Messen und dem weltbekannten
Oktoberfest verstarkt. Mit 13.000 Ubernachtungen je 1.000 Einwohner ist Miinchen
zusammen mit Frankfurt im deutschen Stadtetourismus fihrend. Vor diesem Hintergrund
stieg die Spitzenmiete auf das deutschlandweit héchste Niveau, obwohl die City tber
eine relativ hohe Verkaufsflache von gut einer halben Mio. Quadratmeter verfugt. Die
héchsten Mieten fallen in der Kaufingerstralie, der Neuhauser Straf3e und der
MaximilianstralRe an. Die Spitzenmiete sank gegentber ihrem Maximum um gut

15 Prozent auf 295 Euro je Quadratmeter. Seit gut einem Jahr ist der Wert jedoch stabil.
Spuren der Handelskrise sind aber auch in Miinchen in Form von Leerstand sichtbar.
Geschlossene Geschafte und Filialen gehen aber nicht mit dauerhaftem Leerstand
einher, sondern werden oft fiir neue Geschafte genutzt. Zugleich wird die Verkaufsflache
durch Umnutzungen reduziert. Bei ehemaligen Kaufhausern bieten sich die oberen
Etagen etwa fir eine Blironutzung an. Losungen flr Signa-Projekte wie den Karstadt-
Komplex am Hauptbahnhof oder die Alte Akademie stehen noch aus.

Spitzenmiete im Einzelhandel Handelsmieten nach Lage
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Immobilienstandort Miinster

Die Néte der Ruhrgebietsstadte wie hohe Arbeitslosigkeit und Einwohnerschwund

sind im nordwestlich gelegenen westfélischen Minster eher unbekannt. Die Arbeits-
losenquote ist fiir eine Grol3stadt mit 5,6 Prozent (August 2025) sehr niedrig und die
Bevolkerung seit der Jahrtausendwende um 45.000 Menschen — gut 17 Prozent — auf
inzwischen gut 310.000 Einwohner gewachsen. In den zurtickliegenden zehn Jahren hat
sich die Dynamik mit einem Plus von nur noch 2 Prozent verlangsamt, mitverursacht von
der im Rahmen des Zensus 2022 um 15.000 Menschen nach unten korrigierten Bevol-
kerung. Der Zuzug drfte aber auch vom angespannten und teuren Wohnungsmarkt
gebremst werden. Dort ist allerdings keine abgeschwéachte Nachfrage erkennbar, denn
die Wohnungsmieten zogen 2024 weiter an. Fir den Wohnort Miinster sprechen eine
hohe Lebensqualitat in der attraktiven Stadt, die gute Lage auf dem Arbeitsmarkt
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Einwohnerentwicklung Arbeitslosenquote
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und die Bedeutung als Wissenschaftsstandort. Letzterer hat fir Minster mit vielen
Forschungsinstituten und Hochschulen einen hohen Stellenwert. Drei Viertel der
65.000 Studierenden sind an der Westfalischen Wilhelms-Universitat eingeschrieben. In
der mittelstéandisch gepragten Wirtschaft spielen Industrie und GroRunternehmen kaum
eine Rolle. Zu den gréfiten Arbeitgebern zahlen die Universitatsklinik, die Universitat
selbst, die Stadtverwaltung und die Deutsche Rentenversicherung. Zu den grofiten
Unternehmen zéahlen BASF Coatings, der Farbenhersteller Brillux, die Versicherung
LVM und der Filterhersteller Hengst. Dank des mittelalterlichen Charmes und des
bekannten Prinzipalmarkts floriert der Stadtetourismus. AuRerdem fungiert Miinster

als Verwaltungszentrum flr die Region Westfalen mit rund 8 Mio. Einwohnern. Die
Verkehrsanbindung erfolgt Giber die Autobahnen A1 und A43, Anschluss an das ICE-
Netz und den Flughafen Munster/Osnabrick.

Biiroimmobilien in Miinster

Der Biromarkt in Minster profitiert von einem hohen Flachenbedarf fir die Vielzahl Biiro: Beschaulicher Biromarkt mit
an Bildungs- und Verwaltungseinrichtungen. Dabei ist das Marktgeschehen lokal anhaltend knappem Flachenangebot
gepragt und meist kleinteilig. Spekulative Entwicklungen sind eine Ausnahme. und allmahlichem Mietanstieg
Wahrend die Buroflache mit ihrem Bestand von rund 2,3 Mio. Quadratmetern

moderat wachst, nahm die Blirobeschaftigung deutlich kraftiger zu. Daraus resultiert

Biirobeschéftigte und Biiroflache Flachenumsatz
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eine trotz Anstieg sehr niedrige Leerstandsquote von 2,5 Prozent (2024). Der jahrliche
Buroflachenumsatz erreicht etwa 45.000 Quadratmeter. 2024 lag der Wert mit 30.000
Quadratmetern — dem niedrigsten seit 2002 — deutlich darunter. Angesichts des knappen
Flachenangebots konnte die Spitzenmiete kontinuierlich zulegen. In Citylagen erreichte
sie 2024 16,50 Euro je Quadratmeter. Binnen zehn Jahren stieg sie mit insgesamt

20 Prozent aber nur moderat. Eine Besonderheit ist das gegentber der City in reinen
Burolagen leicht hdhere Mietniveau. Durch die bevorzugte Anmietung moderner, dann
aber oft kleinerer Flachen durften sowohl der niedrige Leerstand als auch die

Spitzenmiete noch zulegen.

Handelsimmobilien in Miinster

Konsumzuruckhaltung und der Umsatzabfluss durch das Online-Shopping sind auch
in Miinster spirbar. Doch mit Blick auf die schwierige Situation vieler Einzelhandels-
standorte ist die Lage noch vergleichsweise gut. Auch blieben ausgepragte Leer-

Handel: Die Voraussetzungen fiir
den Einzelhandel in der Innenstadt
sind vergleichsweise glinstig

stande aus. Jedoch ging die — zuvor allerdings sehr hohe — Spitzenmiete kraftig
zuruick. Gegeniber ihrem friiheren Maximum gab sie um gut ein Viertel nach und sank
bis 2024 auf 135 Euro je Quadratmeter. Damit ist Miinster aber weiterhin eines der
teuersten Oberzentren. Unterstitzt wird der Handel vom groRen Einzugsgebiet. Die
Zentralitat erreicht mit einer Kennzahl von 120 Punkten einen recht hohen Wert, sank
allerdings im Zeitablauf. In der Vergangenheit wurden teilweise Werte von (iber
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130 Punkten erreicht. Auch die Kaufkraft erreicht ein angesichts der hohen Studier-
endenzahl solides Niveau mit einer Kennzahl von 103 Punkten. Giinstig sind zudem das
Wachstum der Bevélkerung sowie das hohe Gasteaufkommen mit (iber 6.000 Ubernach-
tungen je 1.000 Einwohnern. Einen weiteren Pluspunkt stellt die attraktive Innenstadt mit
ihrer hohen Aufenthaltsqualitat dar. Die Kundschaft erwartet ein breites Angebot aus
konsumstarken 1A-Lagen mit einem hohen Filialisierungsgrad wie in der Ludgeristralle.
Dazu kommen inhabergefiihrte und exklusivere Geschéafte am Prinzipalmarkt. Mit den
Munster Arkaden ist auch ein innerstadtisches Shoppingcenter vorhanden. Fur den
Standort spricht, dass beide Galeria-Filialen erhalten blieben. Das Gebaude der Galeria-
Filiale an der Ludgeristralle will die Stadt Minster erwerben. Die 1.500 Quadratmeter
grof3e Flache, die durch die Esprit-Insolvenz frei wurde, Gbernimmt der niederlandische
Elektronikhandler Coolblue. Die Spitzenmiete durfte sich auf dem neuen niedrigeren
Niveau stabilisieren.

NURNBERG

Immobilienstandort Niirnberg

Nurnberg ist mit 530.000 Einwohnern die zweitgrofite Stadt in Bayern und zugleich Die zweitgroRte bayerische Stadt
das wirtschaftliche und kulturelle Zentrum in Franken. Die Bevélkerung konnte gut wandelt sich mehr und mehr zum
zulegen und wuchs in den zuriickliegenden Jahren um rund 6 Prozent. International Dienstleistungs- und Wissenschafts-
ist Nuirnberg durch die Kaiserburg, den Christkindlesmarkt und die Spielwarenmesse  standort

bekannt. Wirtschaftliche Ruckschlage resultierten aus dem industriellen Strukturwan-

del ab den 1970er Jahren, gréReren Insolvenzen wie die von Quelle und Grundig sowie

von WerksschlieRungen. Diese Herausforderungen wurden insgesamt erfolgreich

bewaltigt, denn Wirtschaft und Arbeitsmarkt entwickelten sich sichtbar positiv. Mit der

zuvor deutlich ricklaufigen Arbeitslosenquote ging es zuletzt aber wieder bergauf. Im

August 2025 stieg diese auf 7,7 Prozent. Zur erfolgreichen Stadtentwicklung trug auch

die seit 1961 in NUrnberg anséassige Friedrich-Alexander-Universitat Erlangen-Nurnberg

bei. Heute sind an gut einem Dutzend Hochschulen 26.000 Studierende eingeschrieben.

Dazu durften sich in den kommenden Jahren bis zu 6.000 weitere Studierende der neu

gegrundeten Technischen Universitat Nirnberg addieren. Die Industrie hat trotz des

Strukturwandels einen relativ hohen Stellenwert. Wichtige Sektoren sind Maschinenbau,

Elektrotechnik, Druckindustrie sowie Kommunikationstechnik. Das Messe- und

Kongressgeschehen sowie der Tourismus sind mit mehr als 7.000 jahrlichen Ubernach-

tungen je 1.000 Einwohner ebenfalls von Bedeutung. Die Verkehrsanbindung ist durch

die Autobahnen A3, A6 und A9, ICE-Anschluss, Airport und Binnenhafen am Main-

Donau-Kanal hervorragend.

Einwohnerentwicklung Arbeitslosenquote
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Buroimmobilien in Niirnberg

Der Nirnberger Biromarkt zahlt mit 3,8 Mio. Quadratmetern Flache zu den zehn
groften in Deutschland. Neben den Topstandorten verfligt lediglich Hannover tber

Biiro: Stabiler Leerstand und
Mietstagnation im schwachen

mehr Biroflachen. Die Leerstandsquote sank durch das moderate Flachenwachstum Marktumfeld
bis 2019 auf unter 3 Prozent. Allerdings verdoppelte sich das Niveau wahrend der
Pandemie durch verkleinerte beziehungsweise geschlossene Unternehmensstandorte.
Danach nahm der Leerstand nicht wie an anderen Standorten weiter zu, sondern blieb
mit zuletzt 5,6 Prozent weitgehend stabil. Dabei fiel die Marktaktivitat zuletzt eher
moderat aus. 2024 erreichte der Flachenumsatz anstelle bisweilen sechsstelliger Werte
nur 65.000 Quadratmeter. 2024 kamen mit lediglich 17.000 Quadratmetern kaum
moderne Flachen zum Biroangebot hinzu. Die Fertigstellung neuer Biiroprojekte wie
The One, Thon Plaza oder der Neubau der Umweltbank verbessert das Angebot auch
nur geringfligig, da die Flachen bereits weitgehend vergeben sind. Angesichts des
schwachen Marktumfelds nahm die Spitzenmiete seit 2021 entgegen dem steigenden
Miettrend am Biromarkt kaum zu. 2024 lag sie bei 17,30 Euro je Quadratmeter, womit
ein zehnjahriger Anstieg um etwas mehr als 30 Prozent verbunden ist. Mit dem Interesse
an modernen Flachen dirfte die Spitzenmiete aber wieder zulegen. Gleiches gilt fur die

Leerstande.

Biirobeschéftigte und Biiroflache
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Handelsimmobilien in Niirnberg

Nurnberg ist mit dem grof3en Einzugsgebiet der filhrende Shoppingstandort im nérd-  Handel: Starker Einzelhandels-
lichen Bayern. Die Konkurrenz durch umliegende Stadte ist eher gering, sodass die standort mit hohem Mietniveau
Zentralitdt mit 126 Punkten einen guten Wert erreicht. Die Kennziffer fir Kaufkraft

liegt mit 101 Punkten allerdings nur hauchdiinn oberhalb des bundesweiten Durch-
schnitts. Allerdings unterstiitzt der ausgeprégte Tourismus mit tiber 7.000 Ubernach-
tungen je 1.000 Einwohner spirbar die lokale Einzelhandelsnachfrage in der City. Positiv
ist die hohe Verweilqualitat in der attraktiven Altstadt und der Rundlauf in den 1A-Lagen.
Die Karolinenstraflte weist die hochsten Werte hinsichtlich Passantenfrequenz,
Filialisierungsgrad und Spitzenmiete auf. Positiv ist das vielfaltige Einzelhandelsangebot,
zu dem auch das Szeneviertel Gostenhof beitragt. Dazu kommen die beiden peripheren
Einkaufszentren Mercado und Franken-Center. Fur die Starke des Einzelhandels in der
Nurnberger Innenstadt spricht die recht hohe Spitzenmiete, die 2024 mit 131 Euro je
Quadratmeter ermittelt wurde und die sich auf diesem Niveau stabilisieren durfte. Zudem
fiel der Ruckgang gegenuiber dem 2018 erreichten Maximum mit 13 Prozent moderat
aus. Doch die Krise des Cityhandels ist auch in Nurnberg sichtbar, vor allem anhand von
Leerstanden in der Breiten Gasse. Hier ragt der ehemalige City Point heraus. Nach der
Insolvenz des Entwicklers Development Partner, der das ,Altstadt Karree realisieren
wollte, ist nun die Versicherungskammer Bayern neue Eigentimerin. Auch gegentber,
beim 2023 geschlossenen Kaufhof, geht es nach dem Erwerb durch die Stadt voran.
Ubergangsweise wird das Modehaus Wéhrl 3.000 Quadratmeter fiir ein Outlet und einen
Pop-up-Store nutzen. Erfreulich ist, dass die Stadt eine Neugestaltung der Breiten
Gasse beschlossen hat. Die Arbeiten werden voraussichtlich bis 2027 andauern.

Spitzenmiete im Einzelhandel Handelsmieten nach Lage
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STUTTGART

Biiroimmobilien in Stuttgart

Stuttgarts Buroflache wuchs binnen zehn Jahren relativ kraftig um gut 10 Prozent auf Hohe Bedeutung der Industrie diirfte
8,3 Mio. Quadratmeter. Im Ranking der Topstandorte liegt Stuttgart damit auf dem auch den Biirostandort belasten
funften Platz. Der Vorsprung vor Dusseldorf und Kéln ist allerdings hauchdiinn. Im

Unterschied zu den anderen sechs Topstandorten ist Stuttgarts Wirtschaft industrie-

lastiger. Der Anteil der Beschéaftigten im verarbeitenden Gewerbe ist hier etwa doppelt

so hoch. Sichtbar ist die nicht ganz so hohe Bedeutung von Dienstleistungen anhand

der meist etwas moderaten Flachenumsatze. Das war 2024 nicht anders. Dank grof3er

Abschlisse der 6ffentlichen Verwaltung (Stadt Stuttgart, Land Baden-Wirttemberg)

konnte der Flachenumsatz gegeniiber dem Vorjahr kraftig auf mehr als
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Biirobeschaftigte und Biiroflache Flachenumsatz
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200.000 Quadratmeter zulegen. Unter dem Strich machten die Anmietungen der
offentlichen Verwaltung 2024 rund ein Drittel des Flachenumsatzes aus. Die Spitzen-
miete konnte 2024 wie in den drei Vorjahren spurbar zulegen. Bis zur Jahresmitte 2025
hat sich der Mietanstieg bis auf 34,50 Euro je Quadratmeter fortgesetzt. Das zehnjahrige
Mietplus fallt mit gut 80 Prozent tberdurchschnittlich hoch aus. Der Halbjahresumsatz
erreichte dank zweier GroRabschlisse knapp 90.000 Quadratmeter. Neben Daimler
Truck war erneut die Stadt Stuttgart aktiv. Damit unterstreicht die 6ffentliche Verwaltung
abermals ihre Bedeutung fir die Buroflachennachfrage. Aber auch die Leerstandsquote
kletterte weiter nach oben auf inzwischen 6 Prozent. Angesichts der hohen Bedeutung
des produzierenden Gewerbes und der Autoindustrie kdnnte sich deren Schwéche fur
die Stadt dampfend auf den Biromarkt auswirken.
Spitzenmiete fiir Biiroflachen Leerstandsquote fiir Biiroflachen
in Euro je m? in%
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Handelsimmobilien in Stuttgart

Stuttgart profitiert von einem grof3en und kaufkraftstarken Einzugsgebiet. Insgesamt  Spitzenmiete stabilisiert sich all-
leben in der wirtschaftsstarken Region 2,8 Mio. Menschen. Das Tourismusgeschaft mahlich nach kraftigem Riickgang
ist nicht ganz so ausgepragt wie an den anderen Topstandorten, aber mit rund

7.500 Ubernachtungen auf 1.000 Einwohner auch nicht zu vernachléssigen. Fiir den

vergleichsweise kraftigen Rickgang der Spitzenmiete, die in der 1A-Lage Konigstralie

gegenuber ihrem Maximum um fast ein Viertel auf 190 Euro je Quadratmeter (Juni
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Spitzenmiete im Einzelhandel Handelsmieten nach Lage
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2025) sank, sind aber nicht zu wenige auswartige Gaste verantwortlich. Vielmehr lastet
in Stuttgart neben den berall wirkenden Hemmnissen fiir den Innenstadthandel auch
die Ausweitung der Verkaufsflache auf den Mieten. Vor etwas mehr als zehn Jahren
wurden fast gleichzeitig zwei neue innerstadtische Einkaufszentren eréffnet. Auch
Grofibaustellen stérten den Handel. Als Reaktion auf den geringeren Verkaufs-
flachenbedarf ist eines der Center, das Gerber, zum Mixed-Use-Quartier mit Handel,
Gastronomie, Bilros, Wohnungen und einem Hotel umgestaltet worden. IKEA hat hier
2024 ein Planungsstudio eroffnet, mit dem die Schweden ihre Wohnlésungen vom
Stadtrand zur Kundschaft in der City bringen wollen. Ein ausgepragter Abwartstrend
der City ist aber nicht zu beobachten. Daflir sprechen die wieder hohe Passanten-
frequenz in der KonigstralRe sowie das seit Herbst 2022 weitgehend stabile Niveau der
Spitzenmiete. Leerstande sind wie in anderen Innenstadten sichtbar und werden auch
hier durch temporare Nutzungen gefiillt. Das Interesse der Retailer ist ebenfalls
vorhanden, was etwa die Anfang 2025 erdéffnete Decathlon-Filiale in der Kénigstralle
zeigt. Perspektivisch werten Bauvorhaben die City auf. Eines betrifft das Ensemble
»Schlossgartenquartier gegentber dem Hauptbahnhof am Eingang der KonigstralRe.
Das Signa-Projekt ,Zwei Hoch Finf* anstelle der ehemaligen Sportarena (Kénig-
/Schulstraf3e) hat Ende 2024 die Doblinger Gruppe tbernommen. Als PATIO soll

dort ein Blro- und Geschéftshaus entstehen.
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Strukturdaten (alphabetisch)

Standorte Stzlndort- Einwohner- Einwohner- Ein::‘c:::irli er- iﬁ;::::— _BIPje E?;:fg;_ Kaufkraft je Algzziﬁ'
ass zahl zahl 65+ Jahre produkt Einwohner titige Einwohner quote
2024 von 207 bis 2023 2024 2024 2022 2024 August 2025

in Tsd. in % in % in Mio. Euro in Euro in Tsd. in Euro in %
Augsburg C 301 71 19,1 16.789 55.778 198 28.270 7.2
Berlin A 3.685 6,2 20,6 198.539 53.878 2.158 28.458 10,5
Bremen B 586 6,3 17,3 35.342 60.311 376 27.452 11,2
Darmstadt C 167 10,0 21,8 15.552 93.126 141 30.761 6,5
Dresden B 565 53 19,0 29.100 51.505 347 28.469 7,2
Dusseldorf A 619 23 21,8 63.222 102.136 565 35.263 8,2
Essen B 575 0,2 15,9 30.174 52.476 345 28.378 11,7
Frankfurt A 756 54 18,0 88.516 117.085 746 32.760 7.1
Hamburg A 1.863 5,7 19,2 154.304 82.825 1.322 32.308 8,5
Hannover B 522 -0,4 19,4 43.406 83.154 k.A. 29.265 8,8*
Karlsruhe B 309 3,0 17,9 27.010 87.411 241 30.378 53
Kéln A 1.025 -2,1 19,6 80.396 78.435 801 31.828 9,3
Leipzig B 612 12,4 17,9 28.154 46.003 360 26.652 8,8
Mainz C 225 8,5 18,7 26.194 116.418 163 31.062 6,0
Mannheim B 318 6,1 171 24.904 78.315 245 28.196 8,0
Minchen A 1.505 53 18,4 152.932 101.616 1177 40.549 5,6
Munster B 308 2,0 20,2 21.688 70.414 245 30.943 5,6
Nirnberg B 530 57 18,3 38.012 71.721 402 30.341 7,7
Stuttgart A 613 0,0 19,1 64.078 104.533 538 33.449 7,0

Quelle: BA, bulwiengesa, Destatis *) Region Hannover
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Mietentwicklung (nach Standortkategorie)

Handelsimmobilien Biiroimmobilien
Entwicklung der Spitzenmiete Entwicklung der Spitzenmiete
in % in %
10 Jahre 5 Jahre 2022 2023 2024 10 Jahre 5 Jahre 2022 2023 2024
2014- 2019- ggii. ggi. ggii. 2014- 2019- ggl. ggii. ggii.
2024 2024 Vorjahr Vorjahr Vorjahr 2024 2024 Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Augsburg -24,5 -23,1 74 -34 -2,4 58,3 43,9 28,6 2,8 2,7
Bremen -16,0 -19,2 -2,6 -3,6 -2,8 23,2 16,7 3,6 4,9 2,7
Darmstadt -47,0 -33,8 -8,4 -8,3 -3,6 11,5 9,8 0,7 3,7 3,6
Dresden -20,5 -16,7 -5,3 -2,8 0,0 63,6 32,0 4,9 11,8 4,2
Essen -40,9 -30,9 -10,3 -1,4 -5,8 32,1 17,8 4,8 4,0 2,8
Hannover -21,5 -17,3 -5,7 -4,8 -2,5 50,7 18,9 4,4 11,7 1,9
Karlsruhe -38,1 -27,1 -5,9 -6,3 -6,7 28,3 12,4 2,7 53 3,2
Leipzig -20,0 -20,0 -4,3 -9,1 0,0 56,0 27,5 2,9 57 54
Mainz -28,1 -21,2 -6,4 -34 -3,5 33,3 15,9 6,9 52 3,1
Mannheim -19,3 -18,2 -3,8 -4,0 -2,5 45,6 27,4 8,3 77 1,9
Mdiinster -20,6 -22,9 -3,2 -6,7 -3,6 20,4 11,5 3,3 3,2 3,1
Nirnberg -6,4 -10,9 -2,1 -2,2 -2,2 31,1 11,6 3,0 0,0 1,8
Oberzentren -22,8 -20,1 -5,1 -4,5 -2,6 38,9 19,8 52 6,1 2,9
Berlin -12,1 -15,0 -1,9 -3,8 0,0 95,7 15,4 74 2,3 1,1
Disseldorf 3,8 -5,3 0,0 -1,8 0,0 75,0 58,5 22,6 111 16,3
Frankfurt -10,0 -13,0 0,0 -3,6 -1,5 35,7 15,9 4,7 2,2 3,3
Hamburg -14,5 -17,5 0,0 -5,0 -1,1 441 21,7 5,3 2,4 2,3
Koln -12,5 -17,6 -2,2 -2,3 -2,3 57,1 34,7 10,0 16,4 3,1
Miinchen -8,6 -13,9 0,0 -3,2 -2,6 61,2 36,7 7.2 4,5 16,1
Stuttgart -18,8 -17,0 -2,4 -2,5 0,0 81,6 50,0 16,7 7.1 15,0
Topstandorte -11,1 -14,7 -0,9 -3,6 -0,9 63,5 27,8 8,6 4,8 7.1

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

Flachenneuzugang Bironutzflache, die durch Neubau im jeweiligen Jahr fertiggestellt wurde.
Leerstandsquote Der Anteil der am Standort leer stehenden Biroflache in Relation zum Flachenbestand.
Kaufkraftkennziffer Die einzelhandelsrelevante Kaufkraft definiert den Teil des Einkommens einer

Region, der den privaten Haushalten flr den Einkauf im Einzelhandel zur Verfigung
steht. Die Kaufkraftkennziffer beschreibt die einzelhandelsrelevante Kaufkraft

eines Standorts in Relation zum bundesweiten Durchschnitt, der mit 100 Punkten
festgelegt ist.

Nettoanfangsrendite Die anfangliche Mietrendite fiir Biro und Handel wird aus der Jahresnettomiete
im ersten Jahr nach dem Kauf, gekirzt um nicht umlagefahige Betriebskosten,
und dem Gesamtkaufpreis unter Berticksichtigung von Erwerbsebenkosten ermittelt.
Die ausgewiesene Nettoanfangsrendite bezieht sich auf zentrale Lagen (City).

Oberzentren (Reg-12/Regional-12)
Flachen- bzw. einwohnergewichteter Index aus den Oberzentren Augsburg, Bremen,
Darmstadt, Dresden, Essen, Hannover, Karlsruhe, Leipzig, Mainz, Mannheim, Mlnster
und Ndrnberg.

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

Topstandorte (Top-7) Flachen- bzw. einwohnergewichteter Index aus den sieben Topstandorten Berlin,

Dusseldorf, Frankfurt, Hamburg, KéIn, Minchen und Stuttgart.

Zentralitatskennziffer Die Zentralitat wird ermittelt, indem der Einzelhandelsumsatz an einem Standort durch
die einzelhandelsrelevante Kaufkraft dividiert und anschliefend mit 100 multipliziert wird.
Ein Wert von mehr als 100 Punkten ergibt sich, wenn der Einzelhandelsumsatz héher als
die einzelhandelsrelevante Kaufkraft ausfallt und dem Standort demzufolge zuséatzlich
Kaufkraft zuflief3t.

Quelle: bulwiengesa, DZ BANK
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Verantwortliches Unternehmen

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

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

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

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

Unabhéngigkeit der Analysten

Research-Publikationen (Finanzanalysen und Sonstige Research-Informationen) der DZ BANK werden von ihren angestellten oder von ihr im Einzelfall
beauftragten sachkundigen Analysten unabhangig 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 unabhéngige fachliche Bewertung des analysierten Objektes unter Beachtung der Conflicts of Interest Policy der
DZ BANK wiedergibt sowie

- seine VergUtung weder vollstandig, noch teilweise, weder direkt, noch indirekt von einer in dieser Research-Publikation vertretenen Meinung ab-
héangt.

Aktualisierungen und Geltungszeitraume 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 Auf-
sichtsbehdrden und der relevanten Zentralbanken sowie von einer Vielzahl weiterer Parameter ab. Die nachfolgend genannten Zeitrdume geben
daher nur einen unverbindlichen Anhalt dafur, wann mit einer neuen Anlageempfehlung gerechnet werden kann.

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

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

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

Vermeidung und Management von Interessenkonflikten

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

Die DZ BANK organisiert den Bereich Research und Volkswirtschaft als Vertraulichkeitsbereich und schutzt ihn durch Chinese Walls gegentber 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 Vertraulich-
keitsbereiche hinweg darf in beide Richtungen nur nach dem Need-to-Know-Prinzip kommuniziert werden.

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

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

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

Adressaten und Informationsquellen

Adressaten

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

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


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

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

Wesentliche Informationsquellen

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

Wesentliche Informationsquellen fur Research-Publikationen sind:

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

Il. Rechtliche Hinweise

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Ergédnzende Information von Markit Indices Limited

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

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

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

Dieses Dokument darf in der Bundesrepublik Deutschland an Privatkunden weitergegeben werden.
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STANDORTE DER DZ HYP

Hauptstandort Hamburg
RosenstraBe 2

20095 Hamburg

Postfach 10 14 46

20009 Hamburg

+49 40 3334-0
info@dzhyp.de

Standort Berlin
Pariser Platz 3
10117 Berlin

Standort Dusseldorf
Ludwig-Erhard-Allee 20
40227 Dusseldorf

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

Standort Hannover
Berliner Allee 5
30175 Hannover

Hauptstandort Miinster
Sentmaringer Weg 1
48151 Minster
Postadresse:

48136 Minster

+49 251 4905-0
info@dzhyp.de

Standort Kassel
MauerstraBBe 11
34117 Kassel

Standort Leipzig
Richard-Wagner-Stral3e 9
04109 Leipzig

Standort Miinchen
TurkenstraBe 16
80333 Munchen

Standort Niirnberg
Am Tullnaupark 4
90402 Nurnberg

Standort Pforzheim
Westliche Karl-Friedrich-StraBe 233
75172 Pforzheim

Standort Stuttgart
Heilbronner Strale 41
70191 Stuttgart
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Eine Ubersicht aller bisher erstellten
Immobilienmarktberichte der DZ HYP
finden Sie hier.

DZ HYP AG

RosenstraBle 2 Sentmaringer Weg 1
20095 Hamburg 48151 Miinster

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

dzhyp.de

Stand: Oktober 2025


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



