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GRUSSWORT

Sehr geehrte Damen und Herren,

wahrend die deutsche Wirtschaft weiterhin unter schwacher Dynamik, geo-
politischen Unsicherheiten und strukturellen Veranderungen leidet, gewinnen
die norddeutschen Bundeslander durch die Energiewende, Hafenwirtschaft,
Verteidigungsinvestitionen und maritime Industrie an strategischer Bedeutung.
Windenergie, LNG-Infrastruktur und Bundeswehrstandorte sorgen ebenso fir
wirtschaftliche Impulse wie leistungsféhige Logistik- und Industriestandorte
entlang der Kusten und Metropolraume. Hinzu kommt der boomende Touris-
mus an Nord- und Ostsee.

Wie diese Entwicklungen auf die Immobilienmarkte wirken, zeigt die vorliegende
Studie zu den Segmenten Einzelhandel, Buro und Wohnen am Topstandort
Hamburg sowie den Oberzentren Braunschweig, Bremen, Hannover, Kiel, Lubeck,
Oldenburg und Osnabriick. Ungeachtet regional unterschiedlicher Rahmenbe-
dingungen stehen alle betrachteten Standorte vor Herausforderungen. Die Thomas Naser
Innenstadte reagieren auf verandertes Konsumverhalten und sinkenden Flachen-

bedarf im Handel. Am Buroimmobilienmarkt differenziert sich die Nachfrage

zunehmend nach Qualitat und Lage, und im Segment Wohnen pragt ein

Nachfragetberhang das Marktgeschehen.

Innerhalb Norddeutschlands zeigen sich jedoch auch deutliche Unterschiede.
Hamburg nimmt als Topstandort eine Sonderrolle ein — mit hoher wirtschaftlicher
Strahlkraft, dynamischer Flachennachfrage und zugleich besonders ausgepragtem
Druck auf den Wohnungsmarkt. Die Oberzentren profitieren dagegen vielfach von
stabilen regionalen Wirtschaftsstrukturen, ihrer Rolle als Verwaltungs-, Hochschul-
und Logistikstandorte sowie einer insgesamt robusten demografischen Entwicklung.
Zugleich unterscheiden sich Mietniveau, Flachennachfrage und Marktanspannung
teils erheblich.

Der vorliegende Bericht ist Bestandteil unserer Fachthemenreihe, im Rahmen derer
wir regelmaBig die Markte in den regionalen Immobilienzentren, an den sieben
Topstandorten sowie in einzelnen Bundeslandern untersuchen. Alle aktuellen Studien
stehen auf unserer Website unter https:/dzhyp.de/de/ueber-uns/markt-research
zum Download zur Verfigung. Wir wiinschen lhnen viel Freude beim Lesen.

Mit freundlichen GruBen

Thomas Néaser
Leiter Immobilienzentrum Hamburg

DZ HYP

Juni 2026


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

Immobilienmarkt Norddeutschland
2026

WOHN- UND GEWERBEIMMOBILIEN IN NORDDEUTSCHLAND
Norddeutschland profitiert von Energiewende und Verteidigungsinvestitionen

Das norddeutsche Wetter mit steifer Brise und Nieselregen ist nicht jedermanns
Sache. Doch der zuverlassig wehende Kistenwind ist Gold wert. Er hilft beim Aus-
stieg aus fossilen Energietragern und bei der Deckung des steigenden Strombedarfs
fur Warmepumpen, Elektroautos, Produktionsanlagen oder Rechenzentren. Bereits
heute verfligen Niedersachsen und Schleswig-Holstein Gber Windanlagen mit einer
kumulierten Leistung von 24.000 Megawatt. Zudem helfen LNG-Terminals in Bruns-
biittel, Stade und Wilhelmshafen, die weggefallenen russischen Gasimporte mittels
Flussiggas zu kompensieren. Aber auch beim Ausbau der deutschen Verteidigungs-
fahigkeit kommt den norddeutschen Bundeslandern eine bedeutende Rolle zu, etwa
durch Marinestandorte wie Kiel. Zudem profitieren anséassige Unternehmen wie
Airbus, OHB oder ThyssenKrupp Marine Systems von Bundeswehrauftragen fir
Flugzeuge, Schiffe oder Satellitentechnik.

Fir die in Norddeutschland gut vertretene Automobil- und Zulieferindustrie kommt
die kraftige Brise dagegen direkt von vorn. Sie leidet unter weniger Nachfrage aus
China, dem Export dort produzierter glinstiger Elektroautos sowie unter amerikani-
schen Zdllen. Grofde Autostandorte mit gut bezahlten Fachkraften befinden sich vor
allem in Braunschweig, Bremen, Emden, Hannover, Salzgitter und Wolfsburg.

Auch der norddeutsche Immobilienmarkt ist — wie Uberall — einem splrbaren Wandel
unterworfen. Die fortschreitende Digitalisierung geht mit einer strukturell veranderten
und vor allem schwéacheren Nachfrage nach Gewerbeflachen einher. Dazu kommt
ein von Polykrisen gepragtes wirtschaftliches Umfeld, das auch fiir den kraftigen An-
stieg der Bau- und Finanzierungskosten verantwortlich war, die den Immobilienmarkt
2022 erst zur Korrektur zwangen und danach dessen Belebung erschwerten. Dabei
dirfte es auch 2026 bleiben, denn mit dem Irankrieg kamen Anfang des Jahres eine
héhere Inflation durch steigende Energiepreise, leicht anziehende Zinsen und eine
erneute Dampfung der Konjunktur auf die Tagesordnung.

Der vorliegende Marktbericht mit den Segmenten Biiro, Handel und Wohnen
zeigt dies deutlich. Alle acht betrachteten norddeutschen Immobilienstandorte — das
sind Braunschweig, Bremen, Hamburg, Hannover, Kiel, Liibeck, Oldenburg und
Osnabriick — sind von einer gesunkenen Biroflachennachfrage sowie der Konsum-

Norddeutschland tragt erheblich
zur Sicherung der deutschen
Energieversorgung bei

Autoindustrie im Norden kampft mit
Gegenwind

Themen am Immobilienmarkt unter-
scheiden sich im Norden kaum von
bundesweiten Trends

Biiro, Handel, Wohnen: Marktbericht
untersucht acht norddeutsche
Immobilienstandorte

Mietentwicklung in Norddeutschland
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schwéche der privaten Haushalte betroffen. Doch nicht an allen Blrostandorten ging
es mit dem Leerstand kraftig bergauf. Im Handel sanken die Mieten zwar (berall,
aber mit deutlichen Unterschieden. Demgegenuber hat der splirbar nachgelassene
Wohnungsbau die Anspannung am Wohnungsmarkt an allen Standorten noch ver-
starkt. In Hamburg ist der Mieterstress mit der niedrigsten Leerstandsquote und den
héchsten Mieten am gréf3ten. Der Hamburger Wohnungsmarkt hat auch mit Blick auf
die Dekarbonisierung die gré3te Herausforderung zu stemmen, nachdem die Birger-
innen und Burger per Volksentscheid die Klimaneutralitédt auf 2040 vorgezogenen
haben.

Immobilienstandorte im Marktbericht: Acht Stadte aus vier Bundesldndern

Insgesamt leben in den acht im Marktbericht betrachteten Standorten Gber 4 Mio.
Menschen. Das sind knapp 30 Prozent der gesamten Bevolkerung der vier Bundes-
lander Bremen, Hamburg, Niedersachsen und Schleswig-Holstein. Mit fast 1,9 Mio.
Einwohnern ist Hamburg als zweitgroRte deutsche Stadt der einzige Topstandort in
Norddeutschland. Bremen und Hannover sind nach der bulwiengesa-Kategorisierung
B-Stadte, die mit ihren insgesamt 1,1 Mio. Einwohnern ebenfalls zu den Schwerge-
wichten am norddeutschen Immobilienmarkt zahlen. Die weiteren fiinf Stadte Braun-
schweig, Kiel, Libeck, Oldenburg und Osnabriick erreichen Einwohnerzahlen von
knapp 170.000 bis zu mehr als 250.000. Bis auf Oldenburg als D-Stadt handelt es
sich bei diesen Oberzentren um C-Stadte.

Norddeutsche Immobilienstandorte im Marktbericht

Schleswig-
=) Holstein
: 7
2, Liibeck
GF@PD
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Olden-,

burg \‘ Hamburg

Hannover
Nieder- Braun-
sachsen schweig

Quelle: DZ BANK AG

Auf den folgenden drei Seiten sind Profile und Vergleichsdaten der vier betrachteten
Bundeslander dargestellt. Im Anschluss werden auf den Seiten 8 und 9 kurz die
aktuelle konjunkturelle Lage in Deutschland sowie die Entwicklung in der
Bauwirtschaft dargestellt. Daran schlieRt sich der Einzelhandel ab Seite 10 an. Ab
Seite 18 folgen der Buromarkt vor dem Wohnungsmarkt ab Seite 24 sowie ab

Seite 34 die Analyse der einzelnen Standorte. Standortdaten sowie die
Mietentwicklung sind auf Seite 61 tabellarisch zusammengefasst.
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Norddeutsche Bundeslinder im Uberblick

Die Hansestadt Bremen bildet zusammen mit dem 60 Kilometer nérdlich gelegenen,
aber deutlich kleineren Bremerhaven das mit etwas mehr als 700.000 Einwohnern

kleinste deutsche Bundesland. Die Bevolkerung wuchs seit 2000 um rund 7 Prozent.

Die wirtschaftliche Entwicklung des Bundeslands wird von der Stadt Bremen domi-
niert, in der mit knapp 590.000 Einwohnern mehr als vier Flinftel der Bremerinnen
und Bremer leben. Der Strukturwandel in den ehemals bedeutenden Wirtschafts-
zweigen Schiffbau, Schwerindustrie und Fischerei zeigt sich noch heute in einer
hohen Arbeitslosigkeit. Trotz der insgesamt wieder solideren wirtschaftlichen Basis
weist Bremen mit 11,5 Prozent (April 2026) die héchste Arbeitslosenquote unter den
16 Bundeslandern auf. Wichtige Wirtschaftszweige sind Automotive, Luft- und
Raumfahrt, maritime Wirtschaft und Logistik sowie regenerative Energien. Zudem
befindet sich in Bremerhaven der siebtgréfite europaische Containerhafen. Ein
Belastungsfaktor ist die hohe Verschuldung von tber 37.000 Euro je Einwohner
(2025, nicht-6ffentlicher Bereich), die fast doppelt so hoch wie in Hamburg, dem
Bundesland mit der zweithdchsten Verschuldung, ausfallt. Wirtschaftskrisen, die
hohe Arbeitslosigkeit sowie ein kraftiger Personalaufbau im 6ffentlichen Dienst zur
Schaffung von Arbeitsplatzen trieben das Bundesland immer tiefer in die roten
Zahlen. Wie beim Schuldenstand bildet Bremen auch im Bereich Schulbildung das
Schlusslicht unter den deutschen Bundeslandern.

Mit knapp 1,9 Mio. Einwohnern liegt der Stadtstaat Hamburg vor Mecklenburg-
Vorpommern, dem Saarland und Bremen auf dem 13. Rang der deutschen Bundes-
lander. Zudem ist Hamburg nach Berlin die zweitgréte deutsche Stadt. Die Bevol-
kerung wuchs seit 2000 um rund 9 Prozent. Wirtschaftlich profitiert die Hansestadt
von ihrem breiten Branchenmix. Der frihere Wachstumsmotor Hafen hat allerdings
an Schwung verloren. Im europaischen Vergleich liegt der Containerhafen auf Platz
drei hinter Rotterdam und Antwerpen. Ein anhaltender Konflikt zwischen Wirtschaft
und Umweltschutz ist die Elbvertiefung, denn moderne Containerriesen kénnen
Hamburg nicht voll beladen erreichen und steuern deshalb in Europa zunachst
Antwerpen oder Rotterdam an. Ein ebenfalls wichtiger Sektor ist die Luftfahrt,
vertreten durch Airbus und Lufthansa Technik. Positiv konnte sich das Tourismus-
und Kreuzfahrtgeschaft entwickeln. Im INSM Bildungsmonitor ist Hamburg auf Rang
vier vorgeruckt und steht damit deutlich besser als die beiden anderen Stadtstaaten
Berlin (Rang 11) und Bremen (Rang 16) da. Auch bei der Arbeitslosenquote
schneidet Hamburg mit 8,5 Prozent (April 2026) deutlich besser als Berlin und
Bremen ab.

Bremen:

Trotz einiger wirtschaftlicher Erfolge
ist Bremen das Schlusslicht bei
Arbeitslosigkeit, Bildung und
Verschuldung

Hamburg:

Das ambitionierte Ziel von Klima-
neutralitat bis 2040 kann die wirt-
schaftliche Entwicklung bremsen

Bevolkerungsentwicklung mit Zensus-Anpassungen (2011 und 2022)
Einwohnerzahl, 1995 = 100
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Eine Herkulesaufgabe hat Hamburg durch den Volksentscheid, bis 2040 klimaneutral
zu werden, aufgegeben bekommen. Wie das gelingen soll, ist bislang nicht geklart.
Gemal Volksentscheid muss der Fortschritt Gberpriift werden. Wird der Klimapfad
verlassen, drohen Malinahmen wie Tempolimits oder Verbrennerverbote im Verkehr.

Niedersachsen ist gemessen an der Landesflache nach Bayern das zweitgrofite
Bundesland. Mit Blick auf die Bevdlkerung wird mit 8 Mio. Menschen der vierte Platz
unter den 16 Bundeslandern erreicht. Die Landeshauptstadt Hannover ist mit rund
520.000 Einwohnern die grof3te Stadt vor Braunschweig mit rund 250.000 Einwoh-
nern. Trotz starker Wirtschaftsrdume wie der Metropolregion Hannover und einer
Reihe bedeutender Unternehnmen wie Continental, Hannover Riick, Rossmann,
Salzgitter, Talanx, TUI oder Volkswagen liegt die Wirtschaftsleistung pro Kopf mit
knapp 50.000 Euro (2025) etwa 6 Prozent unter dem bundesweiten Durchschnitt.
Durch Volkswagen und Continental hat die Autoindustrie fir Niedersachsen eine
besondere Bedeutung. Der VW-Konzern unterhalt sechs Werke im Bundesland, die
sich neben dem Stammsitz Wolfsburg in Braunschweig, Emden, Hannover, Osna-
briick und Salzgitter befinden und in denen zusammen noch rund 100.000 Mitar-
beitende tatig sind. In der Industrie ist zudem der Maschinenbau von Bedeutung.
Das gilt auch fiir die Landwirtschaft im landlich gepragten Bundesland. Einen hohen
Stellenwert haben zudem dank diverser Hafen und der lange Kustenlinie die mari-
time Wirtschaft und der boomende Tourismus. Eine zunehmende Bedeutung kommt
im windreichen Norden der Erzeugung regenerativer Energie zu. Die installierten
Windanlagen kamen 2025 auf eine kumulierte Leistung von rund 13.500 Megawatt.
Dazu kommt der hohe Stellenwert firr die deutsche Gasversorgung mit zwei LNG-
Terminals in Wilhelmshafen. Die Fertigstellung eines weiteren Terminals in Stade
verzdgert sich allerdings. Zudem unterhalt die Bundeswehr fir Marine und Luftwaffe
eine Vielzahl von Standorten in Niedersachsen. Die Arbeitslosenquote lag im April
2026 mit 6,2 Prozent leicht unterhalb des bundesweiten Durchschnitts.

Schleswig-Holstein zahlt mit Blick auf Flache und Einwohnerzahl zu den kleineren
Flachenlandern in Deutschland. Insgesamt leben im nérdlichsten Bundesland knapp
3 Mio. Menschen. Davon wohnt gut eine halbe Mio. in den beiden fast gleichgroRen
Grofstadten Kiel als Landeshauptstadt mit rund 250.000 Einwohnern und Liibeck
mit rund 220.000 Einwohnern. Die Strukturschwéache des Bundeslandes spiegelt die
vergleichsweise geringe Wirtschaftsleistung je Einwohner von rund 44.000 Euro
(2025) wider, 17 Prozent unter dem bundesweiten Durchschnitt. In Westdeutschland
weist lediglich das Saarland einen noch niedrigeren Wert auf. Gro3e Konzerne
spielen kaum eine Rolle. Wirtschaftlich starkere Regionen sind das Hamburger
Umland und die Hafenstadte an der Ostseekuste. Wichtige Wirtschaftszweige sind
die maritime Wirtschaft und Logistik, Erndhrungswirtschaft, Schiff- und
Maschinenbau sowie der ausgepragte Tourismus an Nord- und Ostsee. Bedeutsam
ist zudem die Erzeugung regenerativer Energie dank des kraftigen Kiistenwinds. Die
Windanlagen verfiigen tber eine kumulierte Leistung von fast 10.000 Megawatt.
Zudem soll das Bundesland eine Rolle bei der Sicherstellung der deutschen
Gasversorgung spielen. In Brunsbuttel entsteht neben dem hier befindlichen
schwimmenden LNG-Terminal, das bereits 2023 den Betrieb aufnahm, ein weiteres
Terminal ,an Land“, das 2027 mit der Netzeinspeisung beginnen soll. Die
Bundesmarine unterhalt in Schleswig-Holstein vor allem in Eckernférde und Kiel
grof3e Standorte. In Kiel ist zudem ein erheblicher Ausbau geplant. Dazu kommen
mehrere Luftwaffenstandorte. Die Arbeitslosenquote lag im April 2026 mit

5,9 Prozent ein gutes Stlick unter dem bundesweiten Durchschnitt.
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Bundeslandvergleich: Wirtschaftliche Entwicklung und Demografie

Bevolkerungsentwicklung iiber zehn Jahre
Einwohnerzahl von Q3/2015 bis Q3/2025, in %
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Gesamtwirtschaftliches Wachstum iiber zehn Jahre
Nominales BIP von 2015 bis 2025, in %
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Bruttoinlandsprodukt je Einwohner
Nominales BIP pro Kopf, in Euro (2025)
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Arbeitslosigkeit

Arbeitslosenquote, in % (April 2026)
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Schulden der Bundeslander (Nicht-6ffentlicher Bereich)
Verschuldung je Einwohner, in Euro (Q4/2025)
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KONJUNKTURELLE LAGE IN DEUTSCHLAND

Die deutsche Wirtschaft erzielte 2025 ein mageres Wachstum von 0,2 Prozent. Die
aggressive Zollpolitik der USA und ein zunehmender Wettbewerbsdruck aus China
sorgten fir Gegenwind — Exporte und Investitionen entwickelten sich riicklaufig.

Nach drei Jahren Stillstand verhagelt
der Irankrieg eine 2026 kraftigere
Erholung der deutschen Wirtschaft

Stltzende Effekte kamen von privaten sowie staatlichen Konsumausgaben. Im
laufenden Jahr gehen wir von einer konjunkturellen Belebung aus, die vor allem auf
schuldenfinanzierten staatlichen Ausgaben fir Infrastruktur, Klimaschutz und
Verteidigung basiert. Doch das erwartete Wirtschaftswachstum fallt mit 0,8 Prozent
schwacher als noch vor wenigen Monaten angenommen aus, weil die Folgen des
Irankriegs die Konjunktur bremsen diirften. Umfragebasierte Konjunkturindikatoren
wie das ifo Geschéftsklima zeigen, dass die Unternehmen skeptischer in die Zukunft

blicken.

Durch den Irankrieg haben steigende Energiepreise zu héherer Inflation in Deutsch-
land gefuhrt. Die Inflationsrate (HVPI) stieg im April von 2,0 auf 2,8 Prozent und im

Steigende Energiepreise treiben die
Inflation wieder in die Hohe

April 2026 weiter auf 2,9 Prozent. Insbesondere Kraftstoffe und Heizdl verteuerten
sich. Die Bundesregierung entlastet die Verbraucher vor allem uber eine befristete
Absenkung der Mineraldlsteuer von 17 Cent je Liter. Angesichts des geringen
Warenkorbgewichts im HVPI von rund 4 Prozent fallt die Entlastungswirkung der
temporaren Senkung bei der Gesamtteuerung aber kaum ins Gewicht. Es ist davon
auszugehen, dass der krisenbedingte Inflationsdruck anhalt. Im Jahr 2026 und auch

2027 die Inflationsrate jeweils etwas mehr als 3 Prozent erreichen.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung: Sukzessive Belebung
Reales Bruttoinlandsprodukt, in % gegeniiber Vorjahr
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Entwicklung am Arbeitsmarkt: Mehr Arbeitslose, weniger Erwerbstétige
L.S.: Erwerbstatige in Mio., R.S.: Arbeitslose in Tsd. (April 2026)
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Ifo Geschiftsklimaindex: Riickschlag durch den Irankrieg
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BAUWIRTSCHAFT: ERNEUTER DAMPFER DURCH IRANKRIEG

Rapide gestiegene Baukosten und Zinsen haben der kapitalintensiven Immobilien- Die nach ihrem kraftigen
wirtschaft zugesetzt. Durch die héhere Kostenbelastung rechnet sich der Neubau Riickgang eingesetzte Erholung
von Wohn- und Gewerbeimmobilien trotz gestiegener Mieten kaum noch. Woh- der Bauaktivitit ...

nungsunternehmen werden zudem von gestiegenen Bewirtschaftungskosten ihrer
Bestandsimmobilien und deren energetischer Sanierung belastet. Doch durch den
Bedarf an Wohnungen sowie modernen Biros, steigenden Mieten und mehr Férder-
mitteln flir den Wohnungsbau konnte der Abwartstrend bei den Baugenehmigungen
gestoppt werden. Im Wohnungsbau fallt die Erholung kraftiger als bei Gewerbeim-
mobilien aus, aber insgesamt ist das Niveau der Bauaktivitat weiterhin niedrig. Die
Fertigstellungen dirften 2026 noch unter das Vorjahresniveau sinken.

Zudem nimmt der Gegenwind fiir den Bau durch den Irankrieg zu. Steigende Ener- ... erfahrt durch die Folgen des Iran-
giepreise verteuern energieintensiv hergestellte Baumaterialen wie Glas, Stahl, Ze- kriegs einen erneuten Dampfer
ment/Beton oder Ziegel. Zugleich wird die Immobiliennachfrage von der gebremsten

Konjunktur sowie leicht steigenden Zinsen belastet. Diese Entwicklung spiegelt das

ifo Geschaftsklima fir das Bauhauptgewerbe wider, das bei der Lage wie auch den

Geschéaftserwartungen im April 2026 deutlich nachgab. Dabei profitiert der Bau von

hohen staatlichen Investitionen in Infrastruktur und Verteidigung, durch die aber die

Baukosten weiteren Auftrieb erhalten kdnnen. Umso wichtiger ist es, dass die

Kostendampfung im Wohnbau, etwa durch den geplanten Gebaudetyp E, greift.

Baugenehmigungen fiir Wohnungen ziehen wieder an, bei Biiros scheint Kostendruck beim Bauen halt weiter an: Anfang 2026 hat der Anstieg
zumindest der Riickgang gestoppt der Baukosten leicht zugenommen
Index fiir Baugenehmigungen, 2000 = 100 (Marz 2026) L.S.: Verdnderung ggii. Vorjahr in %, R.S.: Index 2010 = 100 (Q1 2026)
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Biirogebaude (Nutzfliche) 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026
Mehrfamilienhauser (Anzahl Wohnungen) mmmm Baukosten Veranderung (L.S.) Baukostenindex (R.S.)
Quelle: Eurostat Quelle: Destatis
Bauwirtschaft ist nach wie vor von niedriger Auslastung und zu wenig Neben steigenden Baukosten belasten wieder anziehende Zinsen die
Auftragen gekennzeichnet Immobilienwirtschaft
L.S.: Auslastung in %, R.S.: Anteil Ja-Antworten in % (April 2026) Euro-Swapsitze fiir unterschiedliche Laufzeiten, in % (Q1/2026)
85 60 9
80 50 8
7
75 40 6
5
70 30 4
65 20 3
2
60 10 1
55 0 0
1998 2002 2006 2010 2014 2018 2022 2026 -1

1994 1998 2002 2006 2010 2014 2018 2022 2026
1 Jahr 5 Jahre 10 Jahre

Kapazitatsauslastung der Bauwirtschaft (L.S.)
Hochbau: Unternehmen mit Auftragsmangel (R.S.)

Quelle: ifo Institut Quelle: Oxford Economics
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HANDELSIMMOBILIEN

Kaufzuriickhaltung und Onlineshopping bremsen den Innenstadthandel

Die Innenstadte mit ihrem vielfaltigen Angebot und groRRer Verkaufsflache haben
nach wie vor eine hohe Bedeutung fiir den Einzelhandel. Doch die Umsatzentwick-
lung kehrte nach der Pandemie nicht auf einen Wachstumspfad zuriick. Ein Aspekt

Alternativen sind gefragt, denn
der Handel in den Innenstadten
schrumpft

ist das durch E-Commerce veranderte Kaufverhalten. Doch die Umséatze werden
auch von Konsumzuriickhaltung als Folge des inflationsbedingten Kaufkraftverlusts
und dem unter der Konjunkturflaute leidenden Arbeitsmarkt belastet. Weniger ben6-
tigte Verkaufsflache birgt zwar die Gefahr hartnackiger Leerstande, schafft aber auch
Raum fur alternative Nutzungen wie Biro, Hotel, Gastronomie, Freizeit oder Woh-
nen. Damit haben die Innenstadte die Chance auf mehr Vielfalt und Attraktivitat an-
stelle der bisher verbreiteten Monokultur von Handel und Retailketten.

Der Strukturwandel ist jedoch anspruchsvoll. Leerstande betreffen neben kleinen
Ladenlokalen auch veraltete Einkaufspassagen und groRe Warenhauser. Dafiir

Strukturwandel als Chance und als
Herausforderung

mussen zunachst neue Nutzungskonzepte, etwa fir ,Mixed-Use-Quartiere”, entwick-
elt werden, die trotz gestiegener Bau- und Finanzierungskosten wirtschaftlich trag-
féhig sein missen. Einer neuen Nutzung geht auRerdem oft ein kompletter Umbau
oder Abriss der Gebaude voraus, sodass mehrjahrige Baustellen den lokalen Handel
belasten kdnnen. Ein Hemmnis ist, dass die Kommunen angesichts einer oft ange-

spannten Kassenlage nur bedingt in ihre City investieren kdnnen.

Aber auch Sicherheit und Sauberkeit sind neben dem Retail- und Gastronomiean-
gebot wesentliche Elemente der innerstadtischen Aufenthaltsqualitédt. Wenn diese
leidet, bleibt die Kundschaft aus. Alternativen zum Einkaufen gibt es durch E-Com-

Intensiver Wettbewerb fiir den inner-
stadtischen Handel: Alternativen
zum Einkaufen gibt es genug

merce sowie periphere Fachmarkt-, Einkaufs- und Outletcenter mehr als genug.

Marktumfeld fiir den Einzelhandel

Die 2022 in die Hohe geschossene Inflation hatte sich wieder dicht an das 2 Prozent- Als Folge des Irankriegs kehrt 2026

Ziel der EZB herangetastet und schien damit weitgehend gebannt. Doch im Frihjahr

die Inflation zuriick

2026 treiben erneut Energiepreise als Folge des Irankriegs die Inflationsrate nach
oben. Zu diesem direkten Preiseffekt kommen indirekte Auswirkungen auf andere
Produkte durch steigende Transportkosten oder héhere Diingerpreise hinzu, sodass
die Haushalte nicht nur an der Tankstelle von héheren Preisen belastet werden. Vor
allem bei Haushalten mit geringen Reserven sinkt somit das Shoppingbudget fiir die
Innenstadt und kann so die Handelsumsatze in der Innenstadt dampfen.

Energiepreise treiben im Marz 2026 die Inflation nach oben
Inflationsrate (HVPI), in % (April 2026)
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Preise fiir Kraftstoff und Heizol schieBen steil nach oben
Preis fiir Diesel und Heizdl, in Euro je Liter (Mai 2026)
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Quelle: Europdische Kommission
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Wirtschaftsflaute, Arbeitsplatzsorgen und der Irankrieg belasten das Die Einkommensentwicklung hat an Tempo eingebiit, die gestiegene
ohnehin schwache Konsumklima Inflation diirfte die Reallohne noch zusatzlich bremsen
Konsumklima, in Punkten (Mai 2026) Preise und Léhne, in % ggii. Vorjahr
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-10 2
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50 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026
2002 2006 2010 2014 2018 2022 2026 Verbraucherpreise Nominalldhne Realléhne
Quelle: GfK Quelle: Destatis
Die Einkommen steigen seit 2024 auch wieder real, doch das hilft dem Konsum im Anhaltende wirtschaftliche
krisenbelasteten Umfeld nur wenig. Die Stimmung der Konsumierenden wird von der Schwache belastet das
anhaltenden wirtschaftlichen Schwéache in Deutschland beeintrachtigt, die sich am Konsumklima

Arbeitsmarkt mit einem Anstieg der Arbeitslosenzahl und Stellenabbau in der Indus-
trie niederschlagt. Das von der GfK gemessene Konsumklima hatte sich zwar vom
Tief der Pandemie geldst, erfuhr durch den Irankrieg aber einen erneuten Dampfer.

Die 2025 positive Entwicklung der Einzelhandelsumsatze ist auch auf einen Sonder- Umsatzzuwachse im Handel
effekt zurickzufihren. Durch die Umstrukturierung eines groRRen Internethandlers basieren vor allem auf

— vermutlich Amazon — wurden bislang nicht in Deutschland erfasste Umsatze nun Preissteigerungen

hier verbucht. Doch insgesamt basiert das Wachstum vor allem auf Preissteigerun-

gen. Inflationsbereinigt stagnieren die Umsatze seit 2022 weitgehend. Noch un-

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

Textilien und Blchern aus, der sich sichtbar unterdurchschnittlich entwickelte.

Trotz der triben Entwicklung ist der Einzelhandel nach wie vor ein bedeutender Wirt- Einzelhandel ist ein bedeutender
schaftsfaktor in Deutschland, der 2025 nach Angaben des HDE einen Umsatz von Wirtschaftsfaktor

Uiber 680 Mrd. Euro generieren konnte. Auf den Onlinehandel entfallen davon rund

92 Mrd. Euro, gut 14 Prozent. Die hohen Wachstumsraten vergangener Jahre er-

reicht E-Commerce aber nicht mehr, denn bei Elektronik, Mode, Blirobedarf und

Anfang 2026 geht Einzelhandelsumsatz nominal und real zuriick Mode, Spielwaren und Biicher leiden unter Umsatzriickgdangen
Einzelhandelsumsatz, 2015 = 100 (Marz 2026) Einzelhandelsumsatz von 2015 bis 2025, in %
155 Einzelhandel — mreal
150 Lebensmittel —— Enominal
145 Nicht-Lebensmittel —
140 in Verkaufsrdumen —
135 Internet/Versand
130
125 Telekommunikation —
120 Apotheken/Sanitétsh. [
115 Unterhaltungselektronik P
110 Uhren/Schmuck —
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100 Spielvyaren "

5 Bekle!.dung =
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Quelle: Destatis Quelle: Destatis
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Durch das verlangsamte Wachstum des Onlinehandels nimmt dessen Trotz Umsatzverlagerung in Richtung E-Commerce wuchs die Verkaufs-
Marktanteil nur noch langsam zu flache lange Zeit, stagniert aber bereits seit einigen Jahren
L.S.: Umsatz in Mrd. Euro, R.S.: Anteil in % Verkaufsfliche im Einzelhandel, in Mio. m?
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700 14 130
650 12 120
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—— E-Commerce-Anteil am Einzelhandelsumsatz (R.S.) Q222 9 54 54 54 54 K

Quelle: HDE Quelle: HDE

Freizeitartikeln sind mit teilweise mehr als 40 Prozent Onlineanteil weiter hohe Zu-
wachse kaum noch zu erreichen. Bei Lebensmitteln, die etwa ein Drittel des gesam-
ten Einzelhandelsumsatzes ausmachen, ist der Onlineanteil mit 3 Prozent dagegen
sehr niedrig. Hier ist der Onlinehandel allerdings einem scharfen Wettbewerb durch
das engmaschige Netz preisglinstiger Supermarkte und Discounter ausgesetzt.

Die Situation in den Innenstadten ware noch schwieriger, wenn sich die Gastezahlen Der Stadtetourismus hilft dem
und die Passantenfrequenz nach der Pandemie nicht weitgehend erholt hatten. Das  Cityhandel

gilt insbesondere fiir den Stadtetourismus, der einen spirbaren Umsatzbeitrag zum

Cityhandel leistet. Allerdings hat sich das vor der Pandemie kraftige Wachstum der

Gastezahlen nicht wieder eingestellt. Auch die Passantenfrequenz in den Einkaufs-

meilen liegt leicht unter dem Niveau von 2019. Dennoch zahlt der Einkaufsbummel

nach wie vor zu den beliebtesten Freizeitaktivitaten.

Auch die boomenden Billig-Versender aus China, die inzwischen in Deutschland Neue Konkurrenz durch
jeweils mehrere Mrd. Euro umsetzen, erschweren dem Handel das Leben. Diese chinesische Billig-Versender
punkten in Zeiten knapper Kassen mit niedrigen Preisen und erreichen auf Social

Media vor allem jingere Konsumierende. Allein durch Temu und Shein entgeht dem

Handel derzeit ein jahrlicher Umsatz von 2,5 Mrd. Euro, was dort zu einem Wegfall

von fast 30.000 Arbeitsplatzen flhrt.

Stadtetourismus hat eine hohe Bedeutung fiir den Cityhandel, das Die Passantenfrequenz in den Einkaufsmeilen hat sich nach der
Wachstum von vor der Pandemie hat sich aber nicht wieder eingestelit Pandemie erholt, erreicht aber nicht ganz das Niveau von 2019
Anzahl Ubernachtungen, annualisiert in Mio. (Februar 2026) Index fiir die Passantenfrequenz, 2019 = 100 (Januar 2026)
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Viele Handler sind besorgt — Das dominierende Thema ist die Der 2026 und 2027 kriftig steigende Mindestlohn bedeutet einen
Kaufzuriickhaltung weiteren Kostenschub fiir den Handel
Angaben in % (Mehrfachnennungen méglich) Mindestlohn, Einzelhandelsumsatz, 2015 = 100
Kaufzuriickhaltung  ee—— 180 Mindestiohnentwicklung 171,8
Birokratie I ————— 170 in Euro/Std.
Preisentwicklung —— _
Attraktivitatsverlust City n—— 160 gg;g B ggg
Politische Unsicherheit m—— 180 5029- 1200 _-
Energiekosten m— 140 2025 - 12‘82 -=3%
Unternehmenssteuern m——— 2026 13’90 a
Fachkriftemange! m— 130 P : e 1384 P&
Auswirkungen Kriege/Krisen n—— 120 7-14,
Wettbewerbsdruck —m— 110
Digitalisierung/Onlinehande| n—
Kommunale Belastungen 100
Erreichbarkeit/Parken 90
N Ladendiebstahl 2015 2017 2019 2021 2023 2025 2027
Billigversender (z.B. Temu) Mindestlohn. Index
0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 Nominaler Umsatz, Handel in Verkaufsrdumen
Quelle: HDE-Konjunkturumfrage Friihjahr 2026 Quelle: Destatis, DZ BANK

Méangel beim Verbraucherschutz und eine geringe Produktqualitadt schmalern den
Erfolg nicht. Die glinstigen Versender profitieren vom Sparzwang vieler privater
Haushalte.

In der Befragung des Handels zu dessen Topthemen im Rahmen der HDE-Konjunk- ~ Zur Konsumzuriickhaltung kommen
turumfrage Frihjahr 2026 gaben 81 Prozent der befragten Handler Kaufzurlickhal- auch noch steigende Kosten durch
tung vor Blrokratie als wichtigsten Punkt an. Dazu passt die Erwartung von fastder ~ den erhohten Mindestlohn hinzu
Halfte der Handler, die sich fur 2026 auf einen Umsatz unter Vorjahresniveau einstel-

len. AulRerdem steht der Handel weiter wegen steigender Kosten unter Druck. Die

Erhéhung des Mindestlohns, mit dem im Handel viele Beschaftigte vergitet werden,

verscharft das Problem noch. Bis 2027 ist ein Anstieg auf 14,60 Euro pro Stunde

vorgesehen, was gegenuber 2021 einem Plus von mehr als 50 Prozent entspricht.

Im Fahrwasser des schwachen Geschafts mit Mode, Schuhen, Mdbeln und Einrich- Insolvenzen und FilialschlieBungen:
tungsaccessoires kam es bis zuletzt zu Insolvenzen unter den Filialisten. Betroffen Zahl der Ladengeschifte sank seit
waren bekannte Namen wie Closed, Depot, Esprit, Galeria, Gerry Weber, Palmers, 2015 um ein Fiinftel

Scotch&Soda, Sinn oder Sar. Oft gehen damit FilialschlieRungen einher. Insgesamt
nahm die Zahl der Insolvenzen auch 2025 noch zu, das Tempo des Anstiegs hat
sich aber verlangsamt. Unabhangig von der Insolvenzentwicklung durfte sich der
anhaltende Riickgang der Zahl Geschéafte fortsetzen. Von den Ausnahmejahren
wahrend der Pandemie abgesehen sank die Zahl durch Geschéaftsaufgaben seit
2015 pro Jahr um etwa 5.000 Geschéfte. Der kumulierte Riickgang bis 2026 betragt
fast 80.000, wodurch die Zahl der Ladengeschéfte seit 2025 um 20 Prozent sank.

Anstieg der Insolvenzen im Einzelhandel wird deutlich flacher Die Zahl der Geschifte geht binnen zehn Jahren um ein Fiinftel zuriick
Insolvenzverfahren im Einzelhandel, annualisiert (Januar 2026) Anzahl Geschifte, jeweils in Tsd.
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Die Mietentwicklung im Handel hat sich in den zurtickliegenden Jahren je nach Mietentwicklung im Handel klafft
Segment und Standortkategorie deutlich unterschiedlich entwickelt. Wahrend die weit auseinander
Mieten in den Innenstadten und Shoppingcentern spirbar nachgeben, hat sich der
Bereich Nahversorgung deutlich besser entwickelt. Vor allem bei Lebensmitteln
konnten die Mieten sichtbar zulegen. In den Innenst&dten haben sich die Mieten in
den sieben Topstandorten am besten entwickelt. Hier ist der Mietanstieg bis 2015
starker und der spéatere Mietriickgang ab 2018 schwacher als in den B-, C- und D-
Stadten ausgefallen. Dort sind die Citymieten deutlich unter das Niveau von 2010
gefallen, wohingegen die Topstandorte den Ausgangswert weitestgehend halten
konnten. Dahinter verbirgt sich eine Fokussierung des klassischen nnenstadthandels
auf aussichtsreiche Handelsstandorte wie die Top-7. Dagegen ziehen sich die
Retailer aus weniger attraktiven Stadten zuriick.
Die Mieten im Lebensmittelhandel haben sich am besten entwickelt In Topstandorten wie Hamburg ist der Cityhandel resilienter
Durchschnittsmiete nach Handelstyp (nur Topstandorte), 2010=100 Durchschnittsmiete Citylagen nach Standortkategorie, 2010 = 100
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Topstandorte B-Stadte C-Stadte D-Stadte
Quelle: bulwiengesa Quelle: bulwiengesa

Attraktive Citylagen sind weiterhin gefragt

Nicht alle Handler verringern das Filialangebot. Manche expandieren, andere wollen  Das Interesse an Innenstadten ist
das zuvor verkleinerte Filialnetz wieder ausbauen. Die Voraussetzungen sind dank weiter vorhanden: Das zeigt die
des guten Flachenangebots in den Innenstadten und gesunkener Mieten gut. Expansion im Handel

Beispiele sind der Mébelgigant lkea, der Sportdiscounter Decathlon, die Elektronik-

handler MediaMarkt Saturn und Coolblue, die Parfumeriekette Douglas, die

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

der deutsche Schuhhandler Deichmann oder die japanische Modekette Uniglo.

Unter dem Strich wurden 2025 in den deutschen Innenstadten 470.000 Quadrat- Mode ist weiterhin das wichtigste
meter Handelsflache vermietet. Das waren etwa 7 Prozent weniger als 2024, aber Segment in der City
etwas mehr Flache als 2022 und 2023. Gegenlber der doppelt so hohen Vermie-

tungsleistung im Rekordjahr 2014 wird deutlich, wie sehr sich der innerstadtische

Handel strukturell veréndert hat. Trotz des Gegenwinds fir den Modehandel ist

dieser bei den vermieteten Flachen immer noch fihrend, aber weniger dominant als

in zurtickliegenden Jahren. Danach folgt bereits das Segment Food/Gastronomie,

was dessen gestiegene Bedeutung fir die Innenstadte unterstreicht. Ebenfalls

bedeutsam sind die Segmente Sport/Freizeit, Einrichtung und Gesundheit/Beauty.

Die Fokussierung des Handels auf attraktive Innenstadte zeigt sich am hohen Anteil

der Topstandorte mit rund 30 Prozent.
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Marktentwicklung im norddeutschen Einzelhandel

Die Schwache des Innenstadthandels und der gesunkene Verkaufsflachenbedarf
wirkten sich sichtbar auf die Spitzenmieten aus. Die Belastungen fiir den Handel
werden mit Blick auf die Mietentwicklung aber von regionalen Standortfaktoren tber-
lagert. Gegenuliber den meist 2017 oder 2018 erreichten Maxima sanken die Spit-
zenmieten bis 2025 zwischen 20 Prozent in Hamburg und fast 50 Prozent in Kiel. Im
Durchschnitt gab die Miete in den sieben norddeutschen Oberzentren um 28 Prozent
und damit etwa gleich stark wie in bundesweiten Oberzentren nach. Die Hamburger
Spitzenmiete sank minimal stérker als der Durchschnitt der Topstandorte.

Nach dem friiheren Mietanstieg und der inzwischen weit fortgeschrittenen Mietkor-
rektur zeigen sich zwischen den Standorten erhebliche Unterschiede in der Miet-
héhe. Hamburg war 2025 mit einer Spitzenmiete von 230 Euro je Quadratmeter der
mit Abstand teuerste Handelsstandort in Norddeutschland. Deutschlandweit liegt die
Hansestadt auf dem fiinften Platz hinter Miinchen, Disseldorf, Frankfurt und Berlin.
Die norddeutschen Oberzentren erreichten mit einer Spitzenmiete von im
Durchschnitt 96 Euro je Quadratmeter (2025) nicht ganz das Niveau unseres
bundesweiten Referenzindexes. Zudem ist die Spreizung der Spitzenmiete groR. Sie
reicht je Quadratmeter von 45 Euro in Kiel bis zum mehr als dreimal so hohen Wert
mit 150 Euro in Hannover. Bremen erreichte mit 103 Euro je Quadratmeter als
zweites norddeutsches Oberzentrum ebenfalls noch eine dreistellige Spitzenmiete.

Gegenwind fur den Innenstadthandel
driickt an allen norddeutschen
Standorten die Spitzenmiete

GroRe Mietspreizung zwischen den
norddeutschen Oberzentren

Der Riickgang der Spitzenmieten klingt allmahlich aus Die Spitzenmiete sank an allen Standorten, aber unterschiedlich stark
jeweils Spitzenmiete im Handel, in Euro/m? Riickgang der Spitzenmiete im Handel (Maximum ggii. 2025), in %
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Zu den regionalen Einflussfaktoren zahlt die fir das Kundenpotenzial wichtige Ent-
wicklung der Einwohnerzahl. Hierbei reicht die Bandbreite an den betrachteten
Standorten von einer weitgehenden Stagnation in Hannover, Liibeck und Osnabriick
bis zu einem ausgepragten Anstieg in Oldenburg sowie in Bremen, Hamburg und
Kiel. Verstarkt wird die regionale Kaufkraft vom Gastegeschaft im Stadtetourismus
sowie von Messe- und Kongressbesuchenden. Vor allem Hannover, Hamburg und
Libeck mit Travemiinde erreichen hohe Ubernachtungszahlen. Aber auch Kiel
profitiert vom Ostseetourismus, etwa im nahegelegenen Seebad Laboe.

Eine hohe Bedeutung kommt zudem der Zentralitat eines Standorts zu. Sie drickt
aus, in welchem Ausmal Kundschaft und damit Umsatz aus dem Einzugsgebiet in
die jeweilige Stadt kommen. Eine attraktive City mit einem guten Shoppingangebot
bei wenig Wettbewerb von umliegenden Stédten ist hierbei vorteilhaft. Von Bremen
und Hamburg abgesehen erreichen alle Standorte relativ gute Zentralitatswerte. Den
besten Wert erreicht Oldenburg mit einer Kennziffer von gut 140 Punkten.

Handel profitiert von wachsenden
Einwohnerzahlen und einem
ausgepragten Tourismusgeschaft

Uberwiegend solide
Zentralitatswerte
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Oberzentren mit groBer Spreizung der Spitzenmiete Handelsmieten nach innerstéadtischen Lagen
Spitzenmiete in Euro/m? Miete in Euro/m?
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Vergleichsweise schwach fallt dagegen die Kaufkraft in Norddeutschland aus. Ledig-
lich Braunschweig und Hamburg erreichten 2025 Werte oberhalb des bundesweiten
Durchschnitts von 100 Punkten. Hannover und Oldenburg liegen knapp unterhalb
dieser Schwelle. Deutlich schwéacher fallt die Kaufkraft in Bremen, Kiel, Libeck und
Osnabriick aus.

Fazit Einzelhandelsimmobilien: Gegenwind fiir den Handel hélt weiter an

Die ,Highstreet® mit ihnren 1A-Lagen bleibt trotz Umsatzverlusten durch E-Commerce
ein zentraler Teil des Einzelhandels. Doch die Aussichten bleiben aufgrund der
konjunkturellen Schwache, Gegenwind fiir Industrie und Arbeitsmarkt und wohl
steigenden Belastungen der privaten Haushalte zur Finanzierung von Staat und
Sozialkassen gedampft. Steigende Ausgaben fir Wohnen kénnten darlber hinaus
den Spielraum flir den Konsum reduzieren. Bei Ausgaben wie Freizeit und Reisen
wollen viele Haushalte nicht sparen, wéhrend dies bei Lebensmitteln oder
Drogerieprodukten nur bedingt maéglich ist. Die riicklaufige Entwicklung des
Innenstadthandels mit seinem auf Mode, Schuhe, Beauty, Interior und Elektronik
fokussierten Sortiment konnte sich also fortsetzen. Die oft gute Ausstattung der
Haushalte sowie volle Kleiderschranke erleichtern das Sparen. Zudem muss sich
der Cityhandel dem intensiven Wettbewerb, der von E-Commerce ausgeht, stellen.
Die Intensitat dirfte durch chinesische

Hamburg hat im Norden die beste,
Kiel die schlechteste Kaufkraft

Die Hoffnungen des Innenstadt-
handels auf bessere Geschifte
haben sich zerschlagen

Heterogene Einwohnerentwicklung beeinflusst das Kundenpotenzial GrofRe Bandbreite beim Tourismus in den norddeutschen Stadten
Einwohnerzahl, 2000 = 100 Anzahl Gasteiibernachtungen je 1.000 Einwohner
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Die meisten Standorte ziehen ausgepragt Kunden aus dem Umland an Die Kaufkraft ist in den norddeutschen Obernzentren eher schwach
Zentralitatskennziffer in Punkten (2025) Kaufkraftkennziffer in Punkten (2025)
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Billigversender noch zunehmen, die vor allem fiir den preissensiblen Teil der Kund-
schaft eine Einkaufsalternative darstellen. Den anhaltenden Druck auf den Handel
unterstreichen nicht zuletzt Pressemeldungen uber erneute Schwierigkeiten bei
Galeria, wonach der Warenhauskonzern die Vermieter seiner 83 Filialen im Marz
und April um Mietstundung gebeten hat.

Bei stagnierenden bis zu leicht sinkenden Umséatzen im Innenstadthandel stehen
sich Riickzug und Expansion der Handler gegenuber. Fir neue Geschéfte ist das
gute Angebot an Verkaufsflachen giinstig. Das zeigt das Beispiel Decathlon: Der
Sportdiscounter nutzt leer stehende Warenhauser, um mit groen Flachen in der
Innenstadt Fu zu fassen. Dank solcher Gegenbewegungen scheint sich das
Mietniveau nach einem mehrjahrigen Rickgang allmahlich zu stabilisieren. Die
schon langer zu beobachtende Umnutzung obsoleter Handelsflachen wird sich
wohl fortsetzen. Auch die Shoppingcenter steuern um und vergréf3ern den Anteil
erlebnisorientierter Angebote. Mit einem vielfaltigeren Angebot anstelle der lange
Zeit dominierenden Monotonie des Filialhandels werden die Stadte aber auch
wieder attraktiver, was wiederum auf lange Sicht dem Handel hilft.

Die besten Aussichten im Innenstadthandel haben Topstandorte wie Hamburg.
Dagegen fallen die Standortfaktoren wie Demografie, Kaufkraft und Tourismus an
den norddeutschen Oberzentren eher durchwachsen aus. Fur die Stadte ist es
wichtig, fur Retailer attraktiv zu bleiben. Wandern diese ab, wird es dauerhaft
schwieriger, Verkaufsflachen zu vermieten. Denn haben sich Kundinnen und
Kunden erst einmal alternative Einkaufsmoglichkeiten gesucht, erschwert das den
,Relaunch® der City. Weil der Einzelhandel fir die meisten Innenstadtbesucher ein
wesentliches Motiv darstellt, nimmt das Risiko der Verédung ohne funktionierenden
Innenstadthandel zu.

Hohe Fluktuation: Das Angebot in
Innenstiadten und Shoppingcentern
wandelt sich sichtbar

Ohne funktionierenden Innenstadt-
handel droht Verédung
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BUROIMMOBILIEN

Homeoffice, KI und Konjunkturflaute bremsen den Biirobedarf

Biros haben eine hohe Bedeutung fiir die Arbeitswelt. Mit der wachsenden Bedeu-
tung von Kopfarbeit nahm der Anteil im Zeitablauf zu, sodass heute ein Drittel der

Biiros haben zwar eine hohe
Bedeutung fiir die Arbeitswellt, ...

Werktéatigen in Deutschland am Schreibtisch sitzt. Der héhere Stellenwert der Buro-
arbeit trieb zusammen mit der lange Zeit gestiegenen Zahl der Erwerbstatigen den

Bedarf fir Buroflachen in die Hohe. Dementsprechend ging die leer stehende Biiro-
flache bis zum Ende des zurlickliegenden Jahrzehnts immer weiter zurlick. An man-

chen Standorten sank der Anteil bis auf gut 1 Prozent ab.

Doch das ist Vergangenheit: Die Beschaftigung stagniert in der schon mehrere Jahre
anhaltenden Konjunkturflaute. Zudem reduzieren Unternehmen und Behérden ihre

... aber der Flachenbedarf geht
weiter zuriick

Buroflachen aufgrund des veranderten Bedarfs durch hybride Biroarbeit mit einem
Mix aus Burotagen und Homeoffice. Aber nicht nur weniger Schreibtische senken
den Flachenbedarf. Die friiher allgegenwartigen Schrénke und Sideboards sind dank
digitalisierter Akten weitgehend Uberflissig. AuBerdem waren Buroflachen in der
Vergangenheit vielfach Gberdimensioniert. Durch Urlaub, Dienstreisen, Teilzeit oder
Krankheitstage stand immer ein erheblicher Anteil der Schreibtische leer. Selbst ein
Anspringen der Konjunktur wirde den Blrobedarf kaum mehr anschieben. Mit dem
Ruhestand der Babyboomer geht die Erwerbstatigenzahl in den kommenden Jahren
zurlck. Kinstliche Intelligenz hilft, den demografischen Wandel zu bestreiten. Sie
konnte den Blrobedarf aber zusatzlich reduzieren, wenn Arbeitsplatze etwa durch

weitgehend selbstandig arbeitende ,,Agentic Al* wegfallen.

Dank weniger Flachenbedarf kénnen Unternehmen Standorte zusammenfassen und
dabei bislang gemietete Flachen aufgeben. Eine weitere Optimierung ermdglicht ein
Umzug auf hochwertige Flachen in modernen klimafreundlichen Gebauden in einer

Biiroflaichen werden kleiner,
hochwertiger und nur auf den
ersten Blick teurer

attraktiven und gut erreichbaren Biirolage. Solche Flachen gehen zwar mit einer
héheren Miete je Quadratmeter einher, die sich aber durch die reduzierte Flache und
eine verbesserte Arbeitsproduktivitat relativiert. SchlieRlich soll das neue Biiro eine
hohe Prasenz und gute Kommunikation erméglichen. Attraktive Arbeitsplatze helfen
zudem, Pluspunkte im Wettbewerb um Fachkrafte zu sammeln. Flachen in ,Green
Buildings" unterstiitzen die Unternehmen dariber hinaus bei der Erreichung ihrer
Nachhaltigkeitsziele. Auf die beschriebenen Flachenanpassungen geht ein

erheblicher Teil der aktuellen Bliromarktaktivitat zuriick.

Homeoffice hinterlasst deutliche Spur am Biiromarkt: Trotz wachsender
Biirobeschaftigung steigt der Leerstand ab 2020 kraftig an
L.S.: Leerstand* in Tsd. m? R.S.: Biirobeschaftigte* in Tsd.
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Ein Teil des Zuwachses beim Leerstand ist auch dem ab 2019 beschleu-
nigten Biirobau geschuldet

Biiroflaichenneuzugang®, in Tsd. m?
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Schwach besetzte Nachwuchsjahrgédnge: Nach dem “Pillenknick” hat
sich die Geburtenzahl nicht mehr erholt
Geburten in Tsd.
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Woéchentliche Bironutzung

USA: Die Biironutzung stabilisiert sich bei knapp liber 50 Prozent:
Homeoffice hat sich trotz aller ,,Back to Office* Appelle fest etabliert
Kastle Back to Work Barometer*, in % des Vor-Pandemie-Niveaus

2022

2023

2024 2025 2026
e G-\Wochen-Durchschnitt

Quelle: Destatis Quelle: Kastle Systems

Die strukturellen Veranderungen am Buromarkt kénnen aber durch die zeitverzéger-
te Reaktion unterschatzt werden. So lassen sich steigende Leerstande durch die Fla-
chenreduktion bislang vor allem an groReren Birostandorten beobachten, wahrend
kleinere Biromarkte eine iberwiegend stabile Entwicklung aufweisen. Dazu tragen
langfristige Mietvertrdge sowie eigengenutzte Blroobjekte mit gegebenenfalls ein-
geschrankter Nutzbarkeit durch Dritte bei. Hinzu kommt die begrenzte Verfligbarkeit
moderner Blroflachen, was die Suche nach einem neuen Standort erschwert. Zu-
dem ist der zuklinftige Birobedarf durch den kaum abschatzbaren Einfluss von
Kunstlicher Intelligenz auf die Burobeschaftigung schwierig zu ermitteln. Unsicherheit
Uber die weitere konjunkturelle Entwicklung in Deutschland ist ein weiterer Grund fiir
eine abwartende Haltung bei der Anmietung neuer Buroflachen.

Die in manchen Unternehmen verschérften Vorgaben fir eine hohere Bliroanwesen-
heit fihren nicht zu einer generellen Abkehr vom mobilen Arbeiten. Die Beschaftig-
ten schatzen die Flexibilitat. Zudem vereinfachen weniger Biirotage in Ballungsrau-
men mit angespannten Wohnungsmarkten die Wohnungssuche, weil dann lange
Pendelstrecken weniger ins Gewicht fallen. Unter dem Strich diirften sich eine hohe
Prasenz von Dienstag bis Donnerstag und maRig besuchte Biros am Montag und
Freitag durchsetzen. Eine ausgeweitete Anwesenheit erhéht auch allenfalls moderat
den Flachenbedarf, weil die Biros lediglich montags und freitags besser ausgelastet
werden. Daten aus den USA zeigen, dass dort die Blronutzung bis 2023 auf etwa
50 Prozent des Vor-Pandemie-Niveaus stieg, seitdem aber kaum noch zunimmt. Das

spricht fir die feste Integration hybrider Arbeitsmodelle in den Buroalltag, die sich auf

Deutschland wohl auch Ubertragen lasst.

Die Marktdaten spiegeln den geringeren Flachenbedarf durch Homeoffice und die
konjunkturelle Flaute wider. Im Durchschnitt wurden an den127 von bulwiengesa
analysierten Immobilienstandorten zwischen 2000 und 2025 jahrlich rund 5,1 Mio.
Quadratmeter Buroflache vermietet. In den Rezessionsjahren 2023 und 2024 fiel

der Wert mit 4,4 Mio. Quadratmetern spurbar niedriger aus, 2025 ging der
Buroflachenumsatz auf gut 4,1 Mio. Quadratmetern noch weiter zuriick. In Relation
zum Flachenbestand sank der Umsatz auf 2,1 Prozent und damit auf den niedrigsten
Wert seit 25 Jahren. Im Durchschnitt wurden in dieser Zeit pro Jahr 2,8 Prozent der
Buroflache vermietet.

*) Durchschnitt fiir 10 Stadte

Langfristige Mietvertrage, zu wenig
moderne Flachen und Unsicherheit:
Flachenanpassung vollzieht sich nur
langsam

Vorgaben fiir mehr Biirotage leiten
nicht das Ende des Homeoffice ein,
sondern schaffen den Rahmen fiir

eine ausgewogene Relation

Flaute am Biiromarkt hat den
Leerstandsanstieg zusatzlich
verstarkt
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Flaute am Biiromarkt: Biiroflaichenumsatz sinkt in Relation zum Biirobau wird schwieriger: Baukosten sind schneller als die
Flachenbestand auf tiefsten Wert seit dem Jahr 2000 Biirospitzenmieten gestiegen
L.S.: Biuroflaichenumsatz* in Tsd. m? R.S.: in % der Biiroflache Biiromiete und Baukosten als Index, 2010=100
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Baukostenindex Burogebaude

Quelle: bulwiengesa *)kumuliert Gber 127 Stadte Quelle: bulwiengesa, Destatis

Die Nachfrageschwache hat den vom Homeoffice verursachten Leerstandsanstieg
noch verstarkt. Kumuliert Gber die 127 von bulwiengesa beobachteten den Biiro-
standorte hat sich die leer stehende Flache von 2019 mit 6,4 Mio. Quadratmetern
—rund 3,4 Prozent des Bestands — bis 2025 auf 12,5 Mio. Quadratmeter bezie-
hungsweise 6,3 Prozent fast verdoppelt. Das ist jedoch noch kein hoher Wert, son-
dern entspricht recht genau dem Durchschnitt der zurtickliegenden 25 Jahre. Der
Buroflachenbestand weitete sich zudem von 2019 bis 2025 um etwa 10 Mio. auf
198 Mio. Quadratmeter aus. Diesem Plus stand allerdings auch ein Anstieg der Zahl
der Birotatigen um fast 400.000 gegeniiber.

Trotz schwacher Buronachfrage und héherer Leerstdnde zogen die Spitzenmieten
kraftig an. Das ist kein Widerspruch, denn bei modernen Flachen ist die Nachfrage
groRer als das knappe Angebot. Die Nachfrage nach Biroflachen im Spitzenseg-
ment treiben vor allem an Topstandorten ansassige Dienstleister wie Banken, Wirt-
schaftspriifungsgesellschaften oder Anwaltskanzleien. Das erklart den in den sieben
grélten Stadten starksten Mietanstieg trotz Uberdurchschnittlich hoher Leerstande.
Die héheren Mieten sind zudem notwendig, um die durch erheblich gestiegene Bau-
und Finanzierungskosten verteuerten Biroprojekte Gberhaupt realisieren zu kénnen.
Selbst das kraftige Mietplus in Citylagen hinkt jedoch den Baukosten hinterher. Von
2010 bis 2025 zogen hier die Spitzenmieten im Durchschnitt der deutschen Biiro-
standorte um gut 80 Prozent an, wahrend sich die Baukosten fur Birogebaude fast
verdoppelten (siehe Abbildung oben rechts). Die Realisierung neuer Biroprojekte
wird daher mangels Wirtschaftlichkeit schwieriger. Das gilt vor allem auf3erhalb der
Topstandorte, wo die Buromieten deutlich langsamer zugelegt haben.

AufBerhalb des Premiumsegments ist die Blrovermietung schwieriger. Ein groRRer
Teil des deutschen Biirogebaudebestands entstand bereits vor 1990 und verfehlt oft
die heutigen Anforderungen der Mieter. Erschwert wird die Vermieterposition bei
alteren Gebauden durch das steigende Flachenangebot aufgrund des héheren Leer-
stands. Ein weiterer ungebremster Anstieg leer stehender Flachen ist aber unwahr-
scheinlich. Zum einen bremst der schwéachere Biirobau das Flachenangebot. Zum
anderen wirkt die Umnutzung obsoleter Blirogebaude dem Leerstandsanstieg ent-
gegen. Umnutzungen sind jedoch oft mit hohen Kosten verbunden, sodass diese vor
allem an Standorten mit einem héheren Mietniveau realisiert werden kénnen. Als
Nutzungen bieten sich gewerbliches Wohnen, Hotels oder auch Schulen an. Fir die
Umnutzung spricht, dass die beim Neubau anfallenden Treibhausgase durch die
weitere Gebdudenutzung entfallen.

Leer stehende Biiroflache hat sich
seit 2019 gut verdoppelt

Nachfrage nach modernen Biiros,
aber auch kraftig gestiegene Bau-
kosten treiben Spitzenmieten hoch

AuBerhalb des Premiumsegments
erschwert das steigende Angebot
die Biirovermietung

Wohnen, Schule oder Hotel:
Biirogebaude lassen sich recht
gut alternativ nutzen
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Leerstandsanstieg ist bislang vor allem an groBen Biirostandorten Gefragte Innenstadtbiiros: Trotz steilem Leerstandsanstieg sind die
sichtbar Biiromieten der Topstandorte mit Abstand am starksten gestiegen
Leerstandsquote, in % Durchschnittliche Biiromiete Citylage nach Standorttyp, in Euro/m?
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Die Dekarbonisierung als Folge des Klimawandels hat gravierende Folgen fiir die
oft alteren Bliroimmobilien. Ein Aspekt sind strengere gesetzliche Vorgaben. Dazu
kommt das veranderte Suchprofil auf der Mieterseite. Unternehmen wollen mit einer
~weilen Klimaweste® bei Mitarbeitenden, Kundschaft, Investoren und Kreditgebern
punkten. Buroflachen in Gebauden mit hoher Treibhausgasemission lassen sich
entsprechend schlechter vermieten, sodass sich regulatorische Vorgaben wie die
EU-Taxonomie indirekt auch auf die Vermietung von Buroflachen auswirken.

Marktentwicklung an den norddeutschen Biirostandorten

Hamburg ist mit mehr als 14 Mio. Quadratmetern Flache der mit groRem Abstand
fuhrende Buromarkt im Norden. Hannover fiihrt den bundesweiten Buromarkt unter-
halb der Topstandorte mit gut 5 Mio. Quadratmeter Flache an und ist damit zugleich
die Nummer zwei der norddeutschen Bliromarkte. Bremen kommt auf fast 3 Mio.
Quadratmeter Biroflache und ist damit der drittgrofRte norddeutsche Blirostandort.
Danach folgen Kiel und Braunschweig mit jeweils etwa 1,5 Mio. Quadratmetern.
Osnabrtick, Oldenburg und Lubeck zéhlen mit jeweils rund 1 Mio. Quadratmetern
Buroflache zu den eher kleinen Burostandorten.

Buros mit schlechter Nachhaltigkeit
lassen sich schwerer vermieten

Hamburg, Hannover und Bremen
sind die fihrenden Burostandorte
im Norden

In Norddeutschland gibt es mit Hamburg, Hannover und Bremen nur Der beschleunigte Flachenneuzugang wurde von den gestiegenen Bau-
wenige groBe Biirostandorte und Finanzierungskosten gleich wieder abgebremst
Biiroflache in Mio. m?, Veranderung in % Biiroflaichenneuzugang, in m?
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In Hamburg wuchs Biirobeschéftigung deutlich schneller als in den Die kleineren Biirostandorte zeichnen sich durch niedrige Leerstéande
Oberzentren, nicht aber die Biiroflache aus, ein Homeoffice-bedingter Anstieg ist hier nicht erkennbar
L.S.: Burobestand in Tsd. m?, R.S.: in Tsd. Burobeschéftigten Leerstandsquote, in %
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In Hamburg legte die Biroflache bis 2013 kraftig zu, danach lieR das Wachstums-
tempo aber nach. In den Oberzentren wuchs die Biroflache insgesamt etwa gleich
schnell, hier verlief der Zuwachs aber fast linear. Von 2004 bis 2024 wuchs die
Buroflache in Hamburg um insgesamt 17 Prozent, die in den Oberzentren weitete
sich kaum langsamer um 15 Prozent aus. Dagegen stieg die Blrobeschaftigung in
Hamburg starker als in den sieben Oberzentren. Im 20-Jahres-Zeitraum nahm diese
in der Elbmetropole um fast 40 Prozent zu, wahrend sie in den Oberzentren mit
etwas mehr als 20 Prozent nur etwa halb so kraftig zulegen konnte.

Die bundesweit zu beobachtende Konzentration steigender Leerstédnde in grof3en
Burostandorten ist in analoger Weise in Norddeutschland erkennbar. Wahrend die
Leerstandsquoten bis 2025 in Bremen auf 7,5 Prozent und in Hamburg und Hann-
over auf etwa 6 Prozent kraftig zugelegt haben, sind diese an den kleineren nord-
deutschen Burostandorten mit 2 bis 3 Prozent sehr niedrig. Ein Anstieg gegenuber
2019 ist dort nicht sichtbar, zum Teil sanken die Leerstande trotz Homeoffice und der
hier langsamer steigenden Blrobeschéaftigung sogar noch. Hierbei diirfte es sich um
.verdeckte“ Leerstande handeln. Die Auslastung der Buroflachen nimmt zwar ab, die
gemietete Biroflache wird aber nicht reduziert. Neben der an kleineren Blirostand-
orten verbreiteten Eigennutzung ist hier der Kostendruck aufgrund niedrigerer Biiro-
mieten deutlich geringer.

In Hamburg hat sich die Biirobe-
schiaftigung kréftig ausgeweitet

Verdeckter Leerstand sorgt an
kleineren Burostandorten fir
niedrige Leerstandsquoten

Hamburgs Spitzenmiete kann der Dynamik der Topstandorte nicht Bis auf Hannover fallen die Biiromieten in Norddeutschland
folgen, auch die norddeutschen Oberzentren hinken etwas hinterher unterdurchschnittlich aus
Spitzenmiete, in Euro je m? Biiromiete, jeweils in Euro je m?
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Von Hannover abgesehen sind die Biiromieten in Norddeutschland An den kleineren norddeutschen Biirostandorten wurden 2024 und 2025
vergleichsweise langsam gestiegen kaum noch Biiroflichen vermietet
Biirospitzenmiete, Verdnderung von 2015 bis 2025 in % Biroflichenumsatz, in % des Biiroflaichenbestands
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Wie Uberall in Deutschland steigen die Spitzenmieten auch auf den norddeutschen Hannover zieht das Mietniveau der

Buromarkten. Das Tempo des Mietanstiegs wie auch die Miethéhe reichen allerdings norddeutschen Oberzentren nach
nicht an das bundesweite Niveau heran. 2025 lag die Spitzenmiete in Hamburg mit oben
37 Euro je Quadratmeter gut 8 Euro je Quadratmeter unter dem Durchschnittswert

der Topstandorte. Bei den Oberzentren ist die Lucke etwas kleiner, weil der grof3e

und teure Burostandort Hannover die durchschnittliche Miete der norddeutschen
Oberzentren nach oben zieht. Die niedersachsische Landeshauptstadt ist unterhalb

der Topstandorte nicht nur der gré3te Burostandort, sondern mit 24,50 Euro je
Quadratmeter auch der teuerste. Bremen, nach Hamburg und Hannover die

Nummer drei im Norden, folgt mit deutlichem Abstand. 2025 erreichte hier die

Spitzenmiete 16,50 Euro je Quadratmeter. Die durchschnittliche Blirospitzenmiete

der norddeutschen Oberzentren lag 2025 bei 18,50 Euro je Quadratmeter. Liibeck

wies mit 12 Euro je Quadratmeter das niedrigste Mietniveau auf.

Im schwachen wirtschaftlichen Umfeld gingen 2025 auch in Norddeutschland die An den kleineren norddeutschen
Buroflachenumsétze etwas zuriick. In Bremen und Hamburg wurden etwa 3 Prozent  Biirostandorten wurden 2024 und
der Buroflache vermietet, in Hannover waren es 2 Prozent. Dagegen wiesen die 2025 kaum noch Biiros vermietet

kleineren norddeutschen Biirostandorte auffallig niedrige Werte auf. 2025 lagen die
Werte fiir den Biroflachenumsatz in Braunschweig, Kiel, Libeck und Osnabriick
lediglich zwischen 0,6 und 0,8 Prozent. Noch schwacher war die Vermietungsak-
tivitdt in Oldenburg mit einem Flachenumsatz von lediglich 0,4 Prozent des Biiro-
flachenbestands.

Fazit Biiros: Spitzenmieten und Leerstand steigen moderat weiter

Die Spitzenmieten haben einen Teil ihrer Funktion als Barometer fir den Biromarkt  Die steigenden Spitzenmieten sind
verloren, denn ihr Anstieg spiegelt lediglich den Nachfrageuberhang in einem letzt- kein optimaler Indikator mehr fiir
lich kleinen hochpreisigen Teilmarkt wider. Anwaltskanzleien, Wirtschaftspriifer oder  den Gesamtmarkt

Banken wiinschen sich hochwertige Biros in den Bestlagen der Topstandorte und

sind bereit, dafuir hohe Mieten von zum Teil weit mehr als 50 Euro je Quadratmeter

zu zahlen. Diese hohen Mieten sind allerdings auch erforderlich, um die Biiroprojekte

angesichts erheblich gestiegener Baukosten realisieren zu konnen.

Homeoffice und Konjunkturflaute schlagen dagegen in erster Linie im ,Brot-und-But-  Das Vermietungsgeschaft ist durch
ter-Geschaft” des Marktes mit alteren Objekten in Biirolagen am City-Rand und in Homeoffice und Konjunkturflaute
der Peripherie durch. Angesichts der insgesamt schwachen Vermietungsaktivitat erheblich gedampft worden

sind diese Lagen nicht selten von zweistelligen Leerstandsquoten und stagnierenden

Mieten gekennzeichnet. Dies gilt jedoch weniger fir kleinere Burostandorte. Dort ist
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zwar die schwache Vermietungsaktivitat uniibersehbar, steigende Leerstande sind
dagegen praktisch nicht zu beobachten. Angesichts der hier verbreiteten eigenge-
nutzten Blroobjekte in Kombination mit relativ niedrigen Mieten ist der Anreiz zur
Reduktion der genutzten Biroflache gering. Hier fiihrt Homeoffice eher zu einer
geringeren Auslastung der Biroflachen und damit zu verdecktem Leerstand.

Ein Drittel der Erwerbstatigen in Deutschland arbeitet am Schreibtisch, sodass die
meisten Blirogebaude auch weiterhin benétigt werden. Das zeigt auch der insgesamt
moderate Leerstand. Allerdings dirfte der Bedarf fiir Biroflachen in der Zukunft
weiter nachgeben. Neben der schwer abschatzbaren Auswirkung von Kinstlicher
Intelligenz auf die Blirobeschaftigung schlagt die demografische Entwicklung durch.
Die BBSR-Bevolkerungsprognose erwartet fur alle norddeutschen Oberzentren, dass
die Altersgruppe ,beruflich aktiv* in den kommenden Jahren schrumpft. Lediglich fur
Hamburg wird ein Plus erwartet.

Die Marktdaten zeigen eine Zweiteilung der norddeutschen Bliromarkte, die sich in
den kommenden Jahren noch fortsetzen durfte. Auf der einen Seite stehen die
grofRen Buromarkte in Hamburg und Hannover mit ihren hohen Spitzenmieten und
vielen Dienstleistern mit der entsprechenden Zahlungsbereitschaft. Hier werden sich
auch am ehesten von Zinsen und Baukosten verteuerte Projektentwicklungen reali-
sieren lassen. In den Oberzentren mit deutlich niedrigen Mieten und einem wohl
sinkenden Flachenbedarf ist das entsprechend schwieriger. Derzeit wirken diese
Burostandorte fast statisch — wenig Angebot, wenig Nachfrage.

Die Herausforderungen am Wohnungsmarkt werden noch grofer

Die Lage am Wohnungsmarkt wird wegen kaum verfligbarer Wohnungen und
hoher Mieten immer schwieriger. Besonders angespannt sind die Wohnungsmarkte
in Topstandorten wie Hamburg. Grundlegend besser sieht es aber auch nicht in
vielen Grol3- und Universitatsstadten aus. Den Unmut splrt die Politik, die mit dem
unerflllten Versprechen erschwinglicher Wohnungen unter Druck geréat. SchlieRlich
sind Mieterinnen und Mieter mit Blick auf die in Deutschland niedrige Eigentums-
quote eine bedeutende Wahlergruppe. Vor allem in GroRstadten ist der Mieteranteil
tberdurchschnittlich hoch. Leere 6ffentliche Kassen verhindern jedoch eine teure
Férderung zur Ausweitung des Wohnungsangebots. Deshalb stehen neben einer
Ausweitung der Mietregulierung MaRnahmen fiir schnelleres und glinstigeres Bauen
im Fokus.

Doch selbst bei einer kraftigen Belebung des Wohnungsbaus bleibt die Anspannung
am Wohnungsmarkt angesichts der aufgestauten Nachfrage wohl noch fiir lange Zeit
ausgepragt. Deshalb beurteilen Anleger Mehrfamilienhauser mit ihrer soliden Ver-
mietungsperspektive positiv und als vergleichsweise risikoarm, wahrend die unter
steigenden Leerstéanden leidenden Gewerbeimmobilien eher kritisch bedugt werden.

Demografisch getriebene Wohnungsnachfrage wird sukzessive schwacher

In den zurtckliegenden 30 Jahren wuchs die Bevolkerung in Deutschland durch Zu-
wanderung um etwa 2,5 Mio. Menschen auf 83,5 Mio. Einwohner. Der angespannte
Wohnungsmarkt fult aber weniger auf diesem moderaten Plus von 3 Prozent, son-
dern vielmehr auf dem 20-prozentigen Zuwachs bei den privaten Haushalten von

7 Mio. auf nun etwas mehr als 43 Mio. Haushalte. Dabei ging die kraftige Zunahme
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von Ein- und Zweipersonenhaushalten mit einer gegenlaufigen Entwicklung bei
Haushalten mit drei- und mehr Personen einher. Die durchschnittliche Personenzahl
je Haushalt sank von gut 2,25 auf 1,95. Dieser Effekt ist zwar noch intakt, aber schon
relativ weit fortgeschritten und sollte sich deshalb abflachen. Bereits heute machen
Singlehaushalte in Grof3stadten oft mehr als die Halfte aller Haushalte aus.
Zudem konnte die Einwohnerzahl ihren Zenit erreicht haben und in den kommenden  Demografische Perspektive bremst
Jahren sogar allmahlich sinken. Die Bevolkerungsprognose des Statistischen langfristig auch das Wachstum der
Bundesamtes geht im ,moderaten Szenario“ bis 2040 von einem Riickgang um etwa  Grolistadte
2 Mio. Menschen aus. Bereits 2025 schrumpfte die Bevdlkerung um 100.000 auf
83,5 Mio. Einwohner, weil die Zahl der Geburten mit 654.000 auf den niedrigsten
Wert seit 1946 sank und das Geburtendefizit gegeniber den Sterbeféllen einen
neuen Hochststand erreichte. In den Ballungsrdumen sieht die demografische Ent-
wicklung besser aus, doch auf lange Sicht werden sich auch die GroRstadte nicht
dem demografischen Trend entziehen kénnen.
2025 ist die Einwohnerzahl in Deutschland leicht gesunken Wohnungsnachfrage wird von kleinen Haushalten getrieben
Bevolkerungsveranderung, jeweils in Tsd. Menschen L.S.: Private Haushalte in Mio., R.S.: Personenzahl je Haushalt
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Quelle: Destatis Quelle: bulwiengesa

Knappes Wohnungsangebot verfestigt sich durch die Baukrise

Eine Entspannung am Wohnungsmarkt ist vorerst aber nicht zu erwarten. Der in
den zurlickliegenden Jahren schon nicht ausreichende Neubau hat nach dem
markanten Anstieg der Bau- und Finanzierungskosten erheblich nachgegeben.
Das betrifft vor allem GroRstédte, wo sich seit 2010 die Kosten fiir den Neubau
von Wohnungen auf 5.400 Euro je Quadratmeter mehr als verdoppelt haben.
Als Folge brach auch in Norddeutschland der Wohnungsbau ein. Die Zahl der
Baugenehmigungen reduzierte sich von 2021 bis 2024 in Bremen um 22 Prozent,
in Hamburg um 53 Prozent, in Niedersachsen um 51 Prozent und in Schleswig-
Holstein um 42 Prozent. 2025 wurden zwar wieder etwas mehr Wohnungen
genehmigt, doch bei den Fertigstellungen wird das Tief wohl erst im laufenden
Jahr erreicht.

Besonders knapp fallt das Angebot bei kleineren Wohnungen aus, weil in den zu-
ruckliegenden Jahren vorwiegend mittelgrof3e und grolRe Wohnungen sowie Einfa-
milienhauser gebaut wurden. Deshalb wohnt ein erheblicher Teil der Haushalte mit
ein und zwei Personen — gewollt oder ungewollt — in vergleichsweise grofien Woh-
nungen beziehungsweise Einfamilienhausern. Der Bau kleinerer Wohnungen hat
zwar Fahrt aufgenommen, leidet aber ebenfalls unter der Baukrise.

Neubau in Norddeutschland hat sich
gegeniiber 2022 fast halbiert

Durch den schwachen Neubau
fehlen vor allem kleine Wohnungen
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Wohnungsbau in GroBstéddten hat sich dramatisch verteuert
Baukosten in GroBstadten, in Euro/m?
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Wohnungsbaugenehmigungen haben sich gegeniiber 2021 halbiert
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Mit dem schwachen Wohnungsbau setzt sich zudem der Angebotsriickgang an

Quelle: Destatis

Angebot an Sozialwohnungen leidet

preisgunstigen Sozialmietwohnungen ungebremst fort. 1990 gab es davon noch fast  ebenfalls unter der Baukrise
3 Mio. Einheiten, inzwischen ist die Zahl auf knapp unter 1 Mio. gesunken. Der Rick-

gang halt an, weil jedes Jahr mehr Wohnungen aus der meist fiir 20 bis 30 Jahre

laufenden Mietpreisbindung herausfallen, als durch Neubau neu hinzukommen.

MaBnahmen zum schnelleren und giinstigeren Bauen

Mit den bis 2021 niedrigen Zinsen waren die hohen Bau- und Energieeffizienzstan-
dards, die den Wohnungsbau immer weiter verteuert haben, noch verkraftbar. Doch
mit dem nun deutlichen héheren Zinsniveau kommt einer Senkung der Baukosten

Schnellerem und giinstigerem
Bauen kommt eine wachsende
Bedeutung zu

eine wachsende Bedeutung zu, um den Neubau zu beschleunigen. Doch das ist mit
Blick auf das immer komplexer gewordene Baurecht mit tausenden Normen und 16
Landesbauordnungen anspruchsvoll. Viel Hoffnung wird nun auf die noch von der
Vorgangerregierung entwickelten Konzepte Bauturbo (einfachere Genehmigungen)
und Gebaudetyp E (niedrige Baukosten) gesetzt. Der bereits umgesetzte Bauturbo
fuldt auf bis 2030 befristeten Ausnahmen im Bauplanungsrecht. Entscheidet sich
eine Gemeinde fur die Anwendung, kénnen Wohnungen schneller und ohne Bebau-
ungsplan genehmigt werden. Zudem kann von Larmschutzbestimmungen abgewi-
chen werden, sodass mehr Flachen fiir den Wohnbau genutzt werden kdnnen.

Viele kleine Haushalte, aber nur wenige kleine Wohnungen
Anzahl Haushalte und Wohnungen, jeweils in Tsd. (2023)
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Der Gebaudetyp E ist dagegen noch nicht realisiert worden. Er soll Ausnahmen von  Gebaudetyp E soll die
den normenbasierten Vorgaben, den ,anerkannten Regeln der Technik®, rechtssi- Baukosten senken
cher und beschrankt auf Komfortstandards wie den Schallschutz erméglichen. Das

entsprechende Gesetz dazu ist noch in diesem Jahr angekiindigt. Die Bundeslander

haben bereits im Vorfeld MaRnahmenpakete zum glinstigeren Bauen beschlossen,

die etwa beim Bau von Sozialwohnungen zum Tragen kommen. Beispiele sind die

MaRnahmenbuindel ,Einfach Bremen® und ,Hamburg Standard®.

Das Sparpotenzial beim Bau neuer Mehrfamilienhauser resultiert neben abgesenk- Giinstigerer Neubau ist moglich, die
ten Standards wie reduzierten Deckenstarken vor allem aus dem Weglassen teurer damit verbundenen Restriktionen
Elemente wie Kellergeschossen oder Tiefgaragen. Geringeren Baukosten und einer  miissen aber auch akzeptiert werden
niedrigeren Kaltmiete stiinde also auch ein in gewissem Umfang niedrigerer Wohn-

wert gegenuber. Ob sich diese Standards durchsetzen, bleibt abzuwarten. Ebenfalls

zur Kostendampfung tréagt der Bau kompakterer Wohnungen bei. Der Kostenvorteil

kleinerer Wohnungen schlagt sich nicht in der Miete je Quadratmeter, sondern in der

letztlich entscheidenden Miete fiir die gesamte Wohnung nieder.

Mietregulierung hemmt das Wohnungsangebot

Die wachsende Anspannung am Wohnungsmarkt ist auch eine Folge der Mietregu- Angebotsknappheit treibt
lierung. Die hohe Nachfrage nach Wohnraum bei zugleich knappem Angebot hat vor  Neuvertragsmieten in die Hohe
allem die Neuvertragsmieten kraftig steigen lassen. Demgegeniiber sind die regula-

torisch gedampften Bestandsmieten wesentlich langsamer gestiegen, wodurch der

Abstand dazwischen wuchs. Der Umzug in eine besser passende Wohnung, etwa

nach dem Auszug der Kinder oder beim Arbeitsplatzwechsel, wird somit zunehmend

unattraktiver. Die daraus resultierende langere Haltedauer von Wohnungen zeigt das

Beispiel Berlin. Bei den BBU-Mitgliedsunternehmen hat sich die Fluktuation durch

weniger Mieterkiindigungen seit 2009 auf nur noch 4,6 Prozent pro Jahr halbiert.

Rechnerisch ist damit die durchschnittliche Mietvertragsdauer von 11 auf rund

22 Jahre angestiegen.

Die meisten Mieterhaushalte zahlen lediglich eine moderate Miete Keine Mietenexplosion: Bestandsmieten steigen bislang eher langsam
L.S.: Miete und Nebenkosten in Euro/m?, R.S.: Anteil in % Mieten und Verbraucherpreise, 2000 = 100
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Als Reaktion auf steigende Mieten wurde 2015 die Mietpreisbremse eingefiihrt, die Die Mietregulierung wird immer

fur bis Oktober 2014 gebaute Wohnungen gilt und die bis 2029 verlangert wurde. Sie  weiter verscharft
lasst eine Uberschreitung der ortsiiblichen Vergleichsmiete bis maximal 10 Prozent

zu. Weitere RegulierungsmalRnahmen sind Kappungsgrenzen, Milieuschutzsat-

zungen, Umwandlungsverbote oder Sozialquoten im Neubau. Zur Umgehung der

Mietpreisbremse wird Wohnraum teilweise nicht mit einem regularen Mietvertrag,

sondern in Form einer temporaren oder mdéblierten Vermietung angeboten. Das

betrifft vor allem Metropolen wie Berlin oder Hamburg, wodurch dort das ohnehin



28

Immobilienmarkt Norddeutschland
2026

knappe Angebot an kleineren Wohnungen weiter limitiert wird. Deshalb plant die
Bundesregierung sowohl die Regulierung von Indexmietvertragen als auch von
mobliertem und temporarem Wohnen.

Doch anders als es die 6ffentliche Wahrnehmung suggeriert, sind die gezahlten Mie-
ten dank langfristiger Mietvertrdge meist moderat. Im Durchschnitt lag die Nettokalt-
miete 2024 bei 3.000 im GdW organisierten Wohnungsunternehmen bei 6,62 Euro je
Quadratmeter. Inklusive Nebenkosten und Heizung kommen rund 10 Euro je Qua-
dratmeter zusammen, sodass Neben- und Heizkosten etwa ein Drittel der Brutto-
miete ausmachen. Doch selbst in den Metropolen sind die Wohnkosten bei den
meisten Mietenden moderat. So lag die durchschnittliche Nettomiete fiir die rund
140.000 Wohnungen von Hamburgs kommunaler Wohnungsgesellschaft SAGA bei
lediglich 7,50 Euro je Quadratmeter. Beim Neuvertragsabschluss einer Bestands-
wohnung muss dagegen gut das Doppelte veranschlagt werden.

Dekarbonisierung: Mehr Flexibilitdt durch das Gebaudemodernisierungsgesetz

2024 und 2025 erreichte Deutschland dank schwacher Konjunktur und mildem Win-
ter das selbst gesteckte Klimaziel. Doch neben dem Verkehrssektor verfehlte auch
der Gebaudesektor den Zielwert. Dafiir sind vor allem die zu drei Vierteln mit Ol und
Gas beheizten Wohnungen verantwortlich. Bei einer Fortschreibung der Treibhaus-
gasentwicklung von 2010 bis 2025 wiirde die deutsche Zielvorgabe einer 2045 er-
reichten Klimaneutralitédt ebenso wie das Zieldatum der EU finf Jahre spater deutlich
verfehlt. Damit die Null 2045 erreicht wird, misste die Sinkrate des CO2-Ausstol3es
deutlich steiler werden. Entsprechend hoch bleibt der Handlungsdruck im Gebaude-
sektor, etwa um EU-Regelwerken wie Taxonomie, Gebauderichtlinie (EPBD) sowie
Energieeffizienzrichtline (EED) gerecht zu werden.

Die meisten Menschen zahlen eine
moderate Miete, das Angebot an
giinstigen Wohnungen sinkt aber

Die Dekarbonisierung des
Gebaudebestands bleibt eine
enorme Herausforderung

Die Dekarbonisierung des Gebaudebestands geht nur langsam voran Im Neubau von Wohnungen hat sich die die Warmepumpe durchgesetzt
Kohlendioxid-Aquivalente, in Mio. Tonnen Genehmigte Wohnungen nach Heizquelle, Anteil in %
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Quelle: Umweltbundesamt, DZ BANK Research Quelle: BDEW

Die EU-Gebauderichtlinie sieht vor, dass die Treibhausgasemission gegeniber 2020
bis 2030 um 16 Prozent und bis 2035 um 20 bis 22 Prozent sinken soll, vorrangig
durch die Sanierung der energetisch schlechtesten Gebaude. In Deutschland erfolg-
te die Umsetzung durch das GEG (Heizungsgesetz), das nun vom voraussichtlich ab
Juli 2026 geltenden Gebaudemodernisierungsgesetz GMG abgel6st wird. Als zentra-
ler Unterschied entfallt die starre 65-Prozent-Regel flr erneuerbare Energien beim
Einbau neuer Heizungen. Damit kdnnen neben Warmepumpen und Hybridheizungen
auch wieder reine Gasheizungen installiert werden, sofern diese ab 2029 einen stei-
genden Anteil von anfangs mindestens 10 Prozent an CO2-neutralen Brennstoffen
nutzen.

Das Gebdudemodernisierungsgesetz
vergrofert den Handlungsspielraum
der Hausbesitzer



Immobilienmarkt Norddeutschland
2026

29

Danach steigt der Anteil bis 2040 etappenweise — 2030: 15 Prozent,

2035: 30 Prozent, 2040: 60 Prozent — an. Im Neubau spielen Gasheizungen
dagegen schon heute keine Rolle mehr. Hier kommen neben Fernwarme
fast nur noch Warmepumpen zum Einsatz.

Zum Problem kénnten die womdglich limitierte Verfligbarkeit sowie héhere Kosten
von ,Gringasen“ wie Biogas oder grinem Wasserstoff werden. Doch auch Erdgas
— das zeigen die Folgen des Irankriegs — kann in der Zukunft teurer werden. Zudem
erhoht der CO2-Preis die Kosten der Nutzung. Dazu dirfte auch die Umsetzung des
Emissionshandels (EU ETS-2) beitragen, deren Start um ein Jahr auf 2028 verscho-
ben wurde. Zudem kann die Versorgung mit einer im Zeitablauf sukzessive sinken-
den Zahl der Gasnutzer schwieriger werden.

Entscheidet sich der Eigentimer eines Mehrfamilienhauses fur den Einbau einer ver-
gleichsweise giinstigen Gasheizung, sieht das GMG vor, dass dieser halftig an den
voraussichtlich héheren Kosten fiir Biogas beteiligt wird. Ebenfalls halftig sollen ab
2028 Gasnetzentgelte und Kohlendioxidkosten zwischen Mieter- und Vermieterseite
aufgeteilt werden. Bei bestehenden Heizungen wird ab 2028 eine Griingasquote ein-
gefuhrt. Hier dirfte weiterhin die bisherige Regel gelten, dass Vermieter je nach
Energieeffizienz des Gebaudes bis zu 95 Prozent des CO2-Preises tragen missen.
Fir eine klimafreundliche, teurere Heiztechnik sprechen eine héhere Attraktivitat der
Wohnungen, kostenddmpfende Fordermittel sowie die Umlagemdglichkeit von Mo-
dernisierungskosten auf Mietende. In Mehrfamilienhausern mit giinstigen Woh-
nungen kdnnen sich durch steigende Heizkosten oder Modernisierungsumlagen
hohe prozentuale Zuwachse der Wohnkosten ergeben, die finanzschwéachere Mie-
tende moglicherweise Uberfordern werden.

Wohnungsmarkte in Norddeutschland

Die Wohnungsmaérkte der betrachteten Standorte unterscheiden sich deutlich in der
GroRe mit Einwohnerzahlen von rund 170.000 in Oldenburg und Osnabriick bis zu
fast 2 Mio. in Hamburg. Bremen und Hannover haben jeweils mehr als eine halbe
Mio. Einwohner. Braunschweig, Kiel und Libeck sind etwa halb so gro3. Auch das
Wachstumstempo der acht Stadte unterscheidet sich deutlich. Es reicht von eher
langsam in Hannover und Libeck bis zu dynamisch in Oldenburg. Verstarkt wurde
die Wohnungsnachfrage an allen Standorten von der Giberproportional gestiegenen
Zahl der privaten Haushalte. Doch auch der Wohnungsbestand konnte zulegen. Das
gilt vor allem in Hamburg und Oldenburg dank eines ausgepragten Neubaus.

Der Betrieb von Gasheizungen

konnte mit der Zeit deutlich teurer

werden

GMG sieht eine Kostenbremse fiir

Mietende vor, wenn noch eine

Gasheizung eingebaut wird

Wohnungsmarkte mit deutlichen
Unterschieden bei GroRe und
Wachstumstempo

Zahl der Haushalte wachst oft schneller als der Wohnungsbestand
Veranderung von 2011 bis 2024, in %
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Besonders knapp ist das Wohnungsangebot in Hamburg und Oldenburg
Marktaktiver Leerstand, in % des Bestands

Quelle: bulwiengesa

Quelle: CBRE/empirica Leerstands-Index



30

Immobilienmarkt Norddeutschland
2026

Die marktaktive Leerstandsquote, die nur tatséchlich vermietbare Wohnungen
berlcksichtigt, Leerstand aufgrund umfassender Sanierungen aber ausklammert, ist
an allen acht Standorten zurlickgegangen. Selbst eine weitgehend stagnierende
Bevdlkerung oder der zum Teil kraftige Neubau konnten nicht verhindern, dass der
Leerstand immer weiter abnahm. Besonders angespannt zeigen sich die Wohnungs-
maérkte in Hamburg und Oldenburg mit Leerstandsquoten von 0,3 beziehungsweise
0,5 Prozent. Die anderen sechs norddeutschen Oberzentren weisen Leerstands-
quoten von 1,3 bis 1,6 Prozent auf.

In Hamburg und vor allem in Oldenburg wurde in den zurlickliegenden Jahren kraftig
gebaut. Hier entstanden im Durchschnitt von 2010 bis 2024 pro Jahr 4 beziehungs-
weise 6 Wohnungen je 1.000 Einwohner. In den anderen sechs Standorten wurde
mit 2 bis nicht ganz 3 Wohnungen pro Jahr moderater gebaut. Insgesamt konnte der
Neubau ab 2010 Fahrt aufnehmen, bevor gestiegene Bau- und Finanzierungskosten
die Bautatigkeit wieder abgebremst haben. Damit dirften die Leerstande auf den be-
trachteten Wohnungsmarkten noch abnehmen und die Anspannung vergréf3ern.

In Hamburg und Oldenburg
ist der Wohnungsleerstand
besonders niedrig

Wohnungsbau fallt in Norddeutsch-
land meistens moderat aus

AuBer Hamburg und Oldenburg wird im Norden nur moderat gebaut Der Wohnungsbau hat sich bereits wieder sichtbar abgeschwacht
Jahrlich fertiggestellte Wohnungen, Anzahl je 1.000 Einwohner Baugenehmigungen, Anzahl Wohnungen
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Die Mietentwicklung in den norddeutschen GrofR3stadten weicht etwas vom bundes-
weiten Trend ab. So hatte in Hamburg der beschleunigte Wohnungsbau im Zeitraum
von 2012 bis 2015 einen dampfenden Effekt auf die Mieten, wahrend die Mieten der
Ubrigen Topstandorte ungebremst weiter stiegen. Danach beschleunigte sich der
Mietanstieg in Hamburg wieder, aber das Mietniveau liegt noch heute mit einer Erst-
bezugsmiete von 18,50 Euro je Quadartmeter (2025) unter dem Topstandortedurch-
schnitt von 19,70 Euro je Quadratmeter. Bei der Wiedervermietung von Bestands-
wohnungen ist der Abstand etwas geringer. Je Quadratmeter mussten 2025 in Ham-
burg 14,40 Euro gezahlt werden, wohingegen der Topstandortedurchschnitt leicht
oberhalb von 15 Euro lag.

Aber auch in den norddeutschen Oberzentren sind die Mieten etwas niedriger als in
unserem bundesweiten Referenzindex. Die Ursache ist eine in den zurtickliegenden
Jahren schwéacher gewordene Mietdynamik. 2025 mussten in den norddeutschen
Oberzentren im Durchschnitt bei Erstbezug 13,40 Euro je Quadratmeter gezahit
werden, bundesweit waren es 14,60 Euro je Quadratmeter. Die glinstigsten Stand-
orte sind Oldenburg und Osnabriick mit jeweils 12,20 Euro je Quadratmeter. Am
teuersten sind Hannover und Liibeck mit einer um 2 Euro je Quadratmeter héheren
Erstbezugsmiete.

Wohnungen im Norden sind
sowohl in Hamburg ...

... als auch in den Oberzentren
glinstiger als im bundesweiten
Vergleich
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Norddeutsche Standorte: Mieten und Kaufpreise am Wohnungsmarkt
Entwicklung der Erstbezugsmieten seit 2000 Entwicklung der Miete bei Wiedervermietungen seit 2000
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Wohnungsmieten 2025 Verdnderung der Nettokaltmieten von 2010 bis 2025
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Kaufpreise fiir bestehende Eigentumswohnungen seit 2000 Preisanstieg bei bestehenden Eigentumswohnungen
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Der Kaufpreis einer bestehenden Eigentumswohnung entspricht in Hamburg mit Eigentumswohnungen kosten in
5.400 Euro je Quadratmeter (2025) dem Topstandortedurchschnitt. Die norddeut- Hamburg fast doppelt so viel wie in
schen Oberzentren sind dagegen mit 2.900 Euro je Quadratmeter etwas giinstiger den norddeutschen Oberzentren

als der bundesweite Durchschnitt von 3.200 Euro je Quadratmeter. Am glinstigsten
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sind Wohnungen in Osnabrtck mit 2.250 Euro je Quadratmeter. Hier ist auch der
langjahrige Preisanstieg deutlich unterdurchschnittlich ausgefallen. Das teuerste
Oberzentrum ist Hannover mit 3.200 Euro je Quadratmeter. Kiel, Libeck und
Oldenburg sind aber kaum glinstiger.

Ausblick fiir den Wohnungsmarkt

Die Mieten in Norddeutschland sind etwas langsamer als im bundesweiten Durch- Norddeutsche Wohnungsmarkte
schnitt gestiegen. Als Griinde kommen das moderatere Wachstum der Einwohner- sind etwas glinstiger als der
zahl, die nicht ganz so niedrigen Leerstandsquoten am Wohnungsmarkt sowie die bundesweite Durchschnitt

etwas knapperen Budgets der privaten Haushalte in Frage. Giinstig ist das Wohnen
aber auch in Norddeutschland nicht, die Unterschiede sind eher graduell. Mit Blick
auf die von gestiegenen Bau- und Finanzierungskosten verursachte Neubaudelle
dirfte die Anspannung auf den norddeutschen Wohnungsmarkten aber eher noch
zunehmen. Somit werden die Mieten wohl weiter zulegen. Allzu hohe Zuwéchse sind
auf dem schon erreichten Mietniveau und bei einer weitgehend stagnierenden Wirt-
schaft eher unwahrscheinlich. Realistisch sind im laufenden wie auch im folgenden
Jahr Zuwéchse von jahrlich etwa 3 Prozent.

Die weitere Entwicklung des Wohnbedarfs hangt in hohem Mafe von der Wohnungsbedarf wird auBerhalb
demografischen Entwicklung ab. Nach der BBSR-Bevélkerungsprognose dirfte die von Hamburg allmahlich schwacher
Einwohnerzahl in den norddeutschen Oberzentren bis 2045 weitgehend stagnieren.

Nur fiir Hamburg wird ein kraftigeres Plus erwartet. Auflerdem steigt der Anteil

alterer Menschen an der Bevdlkerung, wahrend sich das mittlere Alterssegment

ausdunnt. Damit verandert sich auch der Wohnungsbedarf in Richtung kleinerer

seniorengerechter Wohnungen.

Mietentwicklung in Norddeutschland im bundesweiten Vergleich BBSR-Bevolkerungsprognose fiir die norddeutschen GroBstadte
Durchschnittliche Erstbezugsmiete, in % ggii. Vorjahr Veranderung von 2022 bis 2045 fiir verschiedene Altersgruppen, in %
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Nach dem Bauboom der 1990er Jahre hatten es Vermieter auch in GroRstadten mit Risken der Wohnungsvermietung
Leerstdnden und sinkenden Mieten zu tun. Diese Risikofaktoren spielen derzeit bei sind nicht verschwunden, sie haben
der Vermietung von Wohnungen — dank der demografischen Entwicklung und des sich im Zeitablauf gewandelt
schwachen Neubaus — auch in den kommenden Jahren kaum eine Rolle. Dafir sind

neue Risiken hinzugekommen. Dazu zahlen die verscharfte Mietregulierung sowie

die von Vermietern zu tragenden Kosten der Dekarbonisierung. Deshalb diirfte das

Interesse an jingeren Mehrfamilienhdusern, bei denen die Mietpreisbremse nicht gilt

und keine Modernisierung ansteht, weiterhin gréRer ausfallen.
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MIETRENDITEN FUR DIE STANDORTE IM MARKTBERICHT

Seit dem 2022 erfolgten steilen Anstieg der Kapitalmarktrenditen konnte sich das um
gut zwei Drittel zuriickgegangene Investmentvolumen in deutsche Gewerbeimmobi-
lien und Wohnungsportfolios kaum beleben. So lag das auf das Gesamtjahr hochge-

Investments in Gewerbeimmobilien
beleben sich kaum, besser sieht es
bei Mehrfamilienhdusern aus

rechnete Ergebnis des ersten Quartals 2026 mit 35 Mrd. Euro weitgehend auf dem
Niveau der beiden Vorjahre. Den stérksten Einbruch erlitten Buroimmobilien mit Blick
auf die konjunkturelle Schwéache, Homeoffice und die noch nicht abschatzbaren
Auswirkungen von Kiinstlicher Intelligenz. Gefragter sind gegen aulere Einfliisse
resilientere Assetklassen wie Nahversorgungsimmobilien und Mehrfamilienhauser.

Renditeentwicklung fiir Handelsimmobilien
Anféngliche Mietrendite in %, zentrale Lagen

Renditen fiir Handelsimmobilien 2025
Anféngliche Mietrendite in %, zentrale Lagen
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Quelle: bulwiengesa

Erlauterung: Die Nettoanfangsrendite Biro/Handel wird aus der Jahresnettomiete und dem Gesamtkaufpreis unter Beriicksichtigung von Nebenkosten ermittelt.
Beim Mehrfamilienhaus-Vervielfacher wird der Kaufpreis durch die Kaltmiete im ersten Jahr dividiert und entspricht damit dem Kehrwert der Bruttoanfangsrendite.
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BREMEN
Immobilienstandort Bremen

Die Hauptstadt des kleinsten Bundeslandes erreicht Platz 10 unter den einwohner-
starksten deutschen Stadten. Die Bevolkerung wuchs von 2014 bis 2024 recht
kraftig um mehr als 6 Prozent auf fast 586.000 Menschen. Davor stagnierte die
Zahl jedoch langere Zeit. Fir den Zuzug nach Bremen durfte auch die sichtbar
gestiegene Beschaftigung verantwortlich sein. Trotz des erfolgreichen
Strukturwandels nach den Krisen im Schiffbau sowie in der Schwerindustrie und
einer heute besser diversifizierten Wirtschaft lag die Arbeitslosenquote mit

10,9 Prozent im April 2026 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
grof3e, 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. Glinstig wirkt sich auch die gute Anbindung tGber
StralRe, Bahn, See- und Flughafen aus. Zu den gré3ten 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 groRten européischen Stadtebauprojekte

Der Bremer Immobilienmarkt ist
mit einer Vielzahl an Projektent-
wicklungen in Bewegung geraten

Einwohnerentwicklung Arbeitslosenquote
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von hoher Bedeutung. Dort entsteht auch das Quartier Uberseeinsel auf dem
ehemaligen Kellogg's-Gelande. Weitere groRRere Quartiersentwicklungen betreffen
das Tabakquartier, das Hachez-Quartier sowie die Gartenstadt Werder. Im Fokus
der Stadt steht zudem die Entwicklung der Innenstadt, wo auch ein Campus der
Universitat entstand.

Immobilienmarkt Bremen

Der grof’e Shoppingstandort im Nordwesten profitiert von einer attraktiven Innen-
stadt, die mit Rathaus, Roland oder dem Schnoor-Viertel eine Reihe touristischer
Highlights bietet. Auch das gro3e Einzugsgebiet ist ein Pluspunkt, wenngleich die
Zentralitdt mit einer Kennzahl von 113 Punkten keinen allzu hohen Wert aufweist
und sich zudem leicht ricklaufig entwickelt. Nachteilig wirkt sich die niedrige Kauf-
kraft der Bremer mit einer Kennziffer von lediglich 91 Punkten aus. Der Tourismus
entwickelte sich positiv, kann die Kaufkraft mit etwas mehr als 4.000 Ubernach-
tungen je 1.000 Einwohner aber nur bedingt unterstitzen. Nachteilig fur die Innen-

Handel: Bremens City wird von
vielen peripheren Shoppinglagen
belastet
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stadt sind grofRRe periphere Einkaufsstandorte wie Waterfront, Roland-Center oder
Weserpark, wahrend die City selbst tiber kein grolRes Einkaufszentrum verfligt. Daflr
bieten die 1A-Lagen Soge-, Obern- und Hutfilterstralle ein breitgefachertes Angebot.
Eine bremische Besonderheit sind Uberdachte Passagen. Fir das Retailer-Interesse
an der Innenstadt spricht der mit etwas mehr als 20 Prozent gegentber dem Maxi-
mum noch vergleichsweise moderate Riickgang der Spitzenmiete. 2025 lag diese
noch bei 103 Euro je Quadratmeter.

Spitzenmiete im Einzelhandel Handelsmieten nach Lage
in Euro je m? in Euro je m?
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Fir frei gewordene Verkaufsflachen sind oft Interessenten vorhanden. Allerdings Bremens City wird in den kommen-
stehen einige groRere Objekte leer, fir die es aber teilweise Losungen gibt, wie den Jahren mit vielen Projekten neu
beispielsweise das Mixed-Use-Konzept fiir das 19.000 Quadratmeter groRe gestaltet

ehemalige C&A-Haus. Ein weiteres Projekt ist das fast fertige Balgequartier, bei

dem noch ein Zusammenschluss mit der BoéttcherstralRe im Raum steht. Noch mehr
Einfluss auf die Innenstadtentwicklung haben aber die Vorhaben der neuen Stadtent-
wicklungsgesellschaft Brestadt. Ein grofRes Projekt ist der geplante Bremer Hof mit
einem Mixed-Use-Konzept, fir dessen Realisierung 2027 das ehemalige Parkhaus
Mitte abgerissen werden soll. Brestadt hat zudem das benachbarte ehemalige Hor-
ten-Gebaude erworben, das wohl ebenfalls abgerissen wird. Das Konzept flr den
Neubau soll im Laufe des Jahres prasentiert werden. Bis zur Realisierung der viel-
versprechenden Plane fiir die City missen die Bremer allerdings groRe Baustellen

in Kauf nehmen, die den Handel temporar belasten kénnen.

Spitzenmiete Biiro Leerstandsquote
in Euro je m? in%
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Biiroflaichenumsatz Biiroflaichenneuzugang

in % des Biiroflachenbestands in % des Biiroflachenbestands
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Bremens Buromarkt verfugt Gber 2,9 Mio. Quadratmeter Flache, die binnen zehn Biiro: Langjahrig stabile Leerstands-

Jahren um 12 Prozent gewachsen ist. Durch den gestiegenen Birobedarf hatte das ~ quote hat sich deutlich ausgeweitet
Flachenwachstum lange Zeit keinen Anstieg der Leerstandsquote zur Folge. Doch
seit 2022 stieg diese kraftig an. 2025 lag der Wert bei 7,3 Prozent. Leerstande
betreffen vor allem nicht mehr zeitgemafRe Biroobjekte, wahrend sich die Nachfrage
auf hochwertige Biiroflachen in gefragten Lagen konzentriert. Deshalb konnte die
Spitzenmiete hier trotz des gestiegenen Flachenangebots weiter auf 16,50 Euro je
Quadratmeter zulegen. Seit 2015 weitete sich die Miete um etwas mehr als 30 Pro-
zent aus. Der Buroflachenumsatz ging dabei wie an den meisten Standorten zurtck,
brach aber nicht ein. Ublich war in Bremen ein Biiroflaichenumsatz um 100.000
Quadratmeter herum, 2025 wurden immerhin noch 85.000 Quadratmeter erreicht.
Mit Blick auf den Qualitatsanspruch der Mieter und die ricklaufige Neubautatigkeit
gewinnt die Modernisierung des Bestands an Bedeutung. Mit dem wohl auch 2026
schwacherem Flachenneuzugang durfte der Anstieg des Leerstands weiter nach-
lassen. Im Spitzensegment sollten die Mieten moderat zulegen.

Durchschnittliche Erstbezugsmiete fiir Wohnungen Fertigstellungen
in Euro je m? je 1.000 Einwohner
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Die gewachsene Bevolkerung sowie die sinkende Personenzahl je Haushalt haben Wohnen: Wohnungsmarkt mit
die Anzahl der Privathaushalte in Bremen dynamisch wachsen lassen. Binnen drei erheblicher Angebotsliicke
Jahrzehnten nahm diese um rund 65.000 auf inzwischen 335.000 Haushalte zu. Der

Wohnungsbau blieb allerdings hinter dem gestiegenen Wohnbedarf zuriick. Mit

einem Bestand von nur etwas mehr als 300.000 Wohnungen hat sich eine erhebliche

Angebotsliicke aufgetan. Zudem hat sich der ohnehin nicht allzu kraftig ausgepragte
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Wohnungsbau wieder abgeschwacht. Zudem ist das Angebot an den gefragten Ein-
und Zweizimmerwohnungen mit einem Anteil von nur 15 Prozent gering. Daraus
resultiert ein recht kraftiger Mietanstieg. Binnen zehn Jahren stieg die Miete bei Erst-
bezug wie auch bei Wiedervermietungen um jeweils etwa 35 Prozent. Innerhalb von
20 Jahren legten die Mieten um etwa 90 Prozent zu. 2025 mussten im Durchschnitt
je Quadratmeter bei Erstbezug 13,40 Euro und bei Wiedervermietungen 10,60 Euro
gezahlt werden. Mit Blick auf die Kaufpreise je Quadratmeter mussten 2025 fir neue
Eigentumswohnungen 4.800 Euro und fur Bestandswohnungen 2.850 Euro gezahlt
werden. Fir eine Ausweitung des Wohnungsangebots werden mehrere Quartiere
entwickelt. Im Hulsberg-Viertel sollen rund 1.000 Wohnungen entstehen. Im Tabak-
quartier sind mehr als 400 Wohnungen geplant. Doch auch mit dem angestrebten
Neubau dirfte der Wohnungsmarkt angespannt bleiben, zumal héhere Bau- und
Finanzierungskosten das Bautempo bremsen. Weiter steigende Mieten sind daher
wahrscheinlich.

HAMBURG
Immobilienstandort Hamburg

Mit rund 1,9 Mio. Einwohnern ist Hamburg die zweitgrote Stadt in Deutschland. Die  Deutschlands zweitgrofite Stadt ist
Bevolkerung wuchs zudem binnen zehn Jahren kraftig um gut 6 Prozent. Seit der ein bedeutender Immobilienstandort
Jahrtausendwende weitete sie sich um rund 150.000 Menschen aus. Dafur ist die

erfreuliche Entwicklung der breit aufgestellten Wirtschaft erheblichem Umfang ur-

sachlich. Der Hamburger Hafen hat als friherer Wachstumsmotor allerdings an

Schwung verloren. Das zeigt etwa der seit einiger Zeit leicht riicklaufige Trend beim

Containerumschlag. Dennoch ist Hamburg ein bedeutender Logistikstandort. Weitere

wichtige Branchen sind die Luftfahrtindustrie, Medien und Dienstleistungen. Auch

das Tourismus- und Kreuzfahrtgeschaft hat einen hohen Stellenwert. Dazu kommt

ein bedeutender Wissenschaftssektor mit diversen Hochschulen und Forschungs-

instituten. Insgesamt sind in Hamburg Gber 120.000 Studierende eingeschrieben.

Die Arbeitslosenquote liegt mit 8,5 Prozent (April 2026) im Mittelfeld groRer deut-

scher Stadte. Hamburg zahlt als Topstandort zu den wichtigsten Immobilienmarkten

Deutschlands. 2025 wurden hier knapp 2 Mrd. Euro investiert. Mit dem Grof3projekt

HafenCity wurde in der Elbmetropole zudem eine der grof3ten Stadtentwicklungen

Europas realisiert. Der Biromarkt ist mit 14,4 Mio. Quadratmetern der drittgrofite

nach Berlin und Minchen. Zudem gilt Hamburg als Vorreiter im Umgang

Einwohnerentwicklung Arbeitslosenquote
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mit zunehmend angespannten Wohnungsmarkten. Statt den Schwerpunkt auf
Regulierung zu legen, setzte Hamburg friihzeitig auf eine Kooperation zwischen
Politik und Immobilienwirtschaft. Dank dieses Blindnisses fir Wohnen — 2026
beginnt der bereits vierte Durchlauf bis 2030 — konnten erhebliche Zuwachse beim
Wohnungsbau erzielt werden. Mit dem ,Hamburg Standard” wurde ein Rahmen fiir
glnstiges Bauen entwickelt, der kostenreduzierte Baustandards, optimierte Prozesse
und beschleunigte Verfahren beinhaltet.

Immobilienmarkt Hamburg

Die Hansestadt punktet als filhrender Shopping-Standort im Norden mit einem
groRen Einzugsgebiet. Insgesamt leben in der Metropolregion Hamburg iber 5 Mio.
Menschen. Dazu kommt eine gute Kaufkraft, die fiir die Stadt mit einer Kennzahl von
108 Punkten ausgewiesen wird. Bedeutende Kaufergruppen sind zudem Stadte-
reisende und Kreuzfahrtpassagiere. Attraktiv fir die Kundschaft ist das breite Ange-
botsspektrum mit klassischen Konsumlagen in der City-Ost mit Spitalerstral3e und
Monckebergstralle sowie exklusiven Lagen in der City-West mit dem Neuen Wall
oder dem Jungfernstieg. Dazwischen befindet sich mit der Europa-Passage ein
groRes innerstadtisches Shoppingcenter. Seit Frihjahr verfiigt die Stadt nach der
mehrmals verschobenen Eréffnung des Westfield Centers Uberseequartier in der
HafenCity Uber einen Shopping-Giganten mit rund 130 Geschéaften auf 100.000
Quadratmetern Verkaufsflache. Das ist rund ein Viertel des Flachenbestands in der
City. Die befiirchtete spiirbare Abwanderung der Kundschaft hat sich offenbar bis-
lang nicht bewahrheitet. Eine anhaltende Schwéachung ware fir die Innenstadt, die
schon jetzt mit Leerstdnden und Kaufhausschlieungen konfrontiert ist, ungltcklich.
Durch Umnutzungen zu Mixed-Use-Quartieren wird die Verkaufsflache aber redu-
ziert, was auch das Leerstandsrisiko dampft. Hamburgs Spitzenmiete ging bis 2025
auf 230 Euro je Quadratmeter zurlick. Unter den Topstandorten fiel der Riickgang
gegeniiber dem Maximum mit 20 Prozent Gberdurchschnittlich aus. Im ersten Quar-
tal 2026 gab die Spitzenmiete weiter auf 225 Euro je Quadratmeter nach.

Spitzenmiete im Einzelhandel Handelsmieten nach Lage
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Hamburg ist nach Berlin und knapp hinter Minchen mit 14,3 Mio. Quadratmetern
Flache der drittgroRte Bliromarkt in Deutschland. Nach dem 2001 erfolgten Spaten-
stich bot die HafenCity Raum fir eine Vielzahl von Biroentwicklungen, die derzeit
vor allem das Elbbriickenquartier betreffen. Auf der gegeniiberliegenden Elbseite
entsteht mit dem Grasbrook ein weiteres groRes Quartier fur Buro und Wohnen. An
der Schnittstelle, den Elbbriicken, befindet sich die seit geraumer Zeit stillstehende
Baustelle des Elbtowers. Dort soll es aber wieder vorangehen. Die Stadt plant ein
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Naturkundemuseum in den Sockelgeschossen, Hilton will ein Hotel eréffnen. Zudem
wurde mit dem Milliardar Dirk Rossmann ein finanzkraftiger Investor gefunden. Die
Hohe des Elbtowers wird jedoch um ein Finftel auf etwa 200 Meter reduziert. Doch
auch sonst liefert der Hamburger Biromarkt gute Nachrichten. Die Spitzenmiete
konnte zuletzt zulegen und lag im ersten Quartal 2026 bei 37 Euro je Quadratmeter.
Der Mietabstand zu den teuren Topstandorten wie Frankfurt und Miinchen ist jedoch
im Zeitablauf deutlich grofter geworden. Das gilt aber auch fir die Leerstandsquote,
die in Hamburg mit 6,7 Prozent im ersten Quartal 2026 moderater als der Durch-
schnitt der Topstandorte zugelegt hat. Auf durchschnittlichem Niveau lag hingegen
der Biroflachenumsatz mit 405.000 Quadratmetern (2025), wobei auch in Hamburg
der Riuckenwind aus groRen Abschlissen eher schwach ausfiel. Die Spitzenmiete
koénnte im weiteren Jahresverlauf noch etwas zulegen.
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Hamburg ist als attraktive Metropole am Wasser mit vielfaltigen Stadtquartieren von Wohnen: Auch der beschleunigte
alternativ Gber modern bis mondan als Wohnort gefragt. In Verbindung mit den bis Neubau konnte die Anspannung am
2012 niedrigen Neubauzahlen wuchs die Bedarfsliicke am Wohnungsmarkt. Mit dem  Wohnungsmarkt nicht lindern
Biindnis fir Wohnen konnte zwar der Neubau spirbar angeschoben werden. Aller-

dings stieg durch Zuzug und die sinkende Personenzahl je Haushalt auch der Woh-

nungsbedarf erheblich an, sodass der entlastende Effekt durch mehr Neubau ge-

dampft wurde. Ohne die Neubauinitiative hatte sich die Lage am Wohnungsmarkt

aber noch starker verscharft. Trotz der zeitweilig auf tiber 10.000 gestiegenen Zahl
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Durchschnittliche Erstbezugsmiete fiir Wohnungen Fertigstellungen
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fertiggestellter Wohnungen hat sich der marktaktive Leerstand am Wohnungsmarkt
von 2014 bis 2024 auf 0,3 Prozent mehr als halbiert. AuRerdem ist das Angebot an
den gefragten Ein- und Zweizimmerwohnungen mit einem Bestandsanteil von nur
17 Prozent knapp. Der zeitweilig flachere Mietanstieg hat sich im Zuge der ab 2021
niedrigeren Fertigstellungszahl auch wieder beschleunigt. Binnen zehn Jahren stie-
gen die Wohnungsmieten um rund 40 Prozent. Innerhalb von 20 Jahren haben sie
sich gut verdoppelt. In Q1 2026 mussten im Durchschnitt je Quadratmeter bei Erst-
bezug 19 Euro und bei Wiedervermietungen 14,50 Euro gezahlt werden. Mit Blick
auf die Kaufpreise je Quadratmeter mussten 2025 fir neue Eigentumswohnungen
6.950 Euro und fir Bestandswohnungen 5.400 Euro gezahlt werden. Die teuersten
Stadtteile — Harvestehude, Rotherbaum, Uhlenhorst und die HafenCity — zeichnen
sich durch attraktive Wasserlagen aus. In einer ganzen Reihe von Quartieren wie
Elbinsel, Grasbrook, Holsten Quartier, Quartiere am Volkspark oder Oberbillwerder
sollen in gréRerer Zahl neue Wohnungen entstehen. Doch auch mit dem angestreb-
ten Neubau dirfte der Wohnungsmarkt angespannt bleiben, zumal héhere Bau- und
Finanzierungskosten das Bautempo bremsen. Hierbei ist der Hamburg Standard
zwar von Vorteil. Moderat weiter steigende Mieten sind dennoch wahrscheinlich.

NIEDERSACHSEN
Immobilienstandort Braunschweig

Braunschweig ist nach Hannover die zweitgroRte Stadt Niedersachsens und bildet Breit aufgestellter Wirtschafts- und
mit den benachbarten Grof3stadten Wolfsburg und Salzgitter einen gemeinsamen Wissenschaftsstandort mit niedriger
Ballungsraum im stddstlichen Niedersachsen. Die Stadt ist zudem Teil der Metropol-  Arbeitslosigkeit

region Hannover-Braunschweig-Gottingen-Wolfsburg. Wie in vielen gro3en Univer-

sitatsstadten wuchs die Bevoélkerung zwar in den zurtickliegenden Jahren, damit

wurde jedoch lediglich ein friiherer Riickgang ausgeglichen. Unter dem Strich ist die

Stadt mit 252.000 Einwohnern so gro3 wie vor 30 Jahren. Die Technische Univer-

sitat, an der der grofite Teil der rund17.000 Studierenden eingeschrieben ist, sowie

diverse ansassige Forschungseinrichtungen wie das Deutsche Institut fur Luft- und

Raumfahrt und der Forschungsflughafen Research-Airport haben sich positiv auf den

Wirtschaftsstandort ausgewirkt und den Strukturwandel der industriell gepragten

Stadt unterstltzt. So haben die Nahrungsmittelindustrie, Feinmechanik oder der

Werkzeuganlagenbau an Bedeutung eingeblfRt, wahrend zukunftstrachtige Sektoren

wie Mikroelektronik sowie Bio- und Verkehrstechnologie entstanden sind. Der

Stellenwert der Dienstleistungen hat erheblich zugenommen. Die Industrie ist mit
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Elektrotechnik und Fahrzeugbau gut vertreten. Das Werk von Volkswagen ist die
alteste Produktionsstatte des Autokonzerns. Zudem ist hier mit Volkswagen
Financial Services die Finanzsparte des Konzerns angesiedelt. Daher kénnte der
VW-Standort auch vom angekiindigten Stellenabbau des Konzerns von 50.000
Arbeitsplatzen bis 2030 betroffen sein. Weitere Unternehmen sind Nordzucker und
die Bekleidungskette New Yorker. Klein aber umso bekannter ist die Klaviermanu-
faktur Schimmel. Von den Investitionen in Ristung und Verteidigung diirfte Braun-
schweig auch durch den neuen Rheinmetall-Standort fiir Drohnen profitieren. Dage-
gen hat der Tourismus in der Stadt von ,Heinrich dem Lowen*“ noch Aufwartspoten-
zial. Positiv ist die glinstige Anbindung Uber die Autobahnen A2 und A39 sowie
durch den ICE-Anschluss. Die Arbeitslosenquote ist mit 6,7 Prozent (April 2026)
niedrig. In den kommenden Jahren will die Stadt erheblich in ihre City investieren,
auch um 2031 fiir die anstehende 1.000-Jahr den entsprechenden Rahmen bieten
zu kénnen.

Immobilienmarkt Braunschweig

Das Fundament fur den Braunschweiger Einzelhandel ist einigermal3en solide. Die

Handel: Innenstadt wird mit

Kaufkraft ist mit einer Kennziffer von 103 Punkten leicht Gberdurchschnittlich. Zudem  GroRprojekten aufgewertet

ist das Einzugsgebiet relativ gro und der Wettbewerb mit umliegenden Stadten ver-
kraftbar. Dabei ragt das deutlich groRere, etwa 70 Kilometer entfernt gelegene Hann-

over heraus. Salzgitter und Wolfsburg sind jeweils deutlich kleiner. Unter dem Strich

Spitzenmiete im Einzelhandel Handelsmieten nach Lage
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erreicht die Kennziffer fur die Zentralitat 127 Punkte. Allerdings sinkt der Wert seit
einigen Jahren. Ein Pluspunkt ist die attraktive Innenstadt, die mit ihnrem historischen
Kern, der Burg Dankwarderode und dem Dom eine hohe Aufenthaltsqualitat bietet.
Trotzdem ist der Tourismus keine allzu grof3e Hilfe fir den innerstadtischen Handel.
Die zentralen 1A-Lagen der City sind der Damm und Huftfiltern. Die in der Vergan-
genheit ausgeweitete Verkaufsflache durch die 2007 eréffneten Schloss-Arkaden
sowie diverse periphere Fachmarkt-Standorte haben den Druck auf die Innenstadt-
mieten vergroRert. So ging die Spitzenmiete gegenuber ihrem Maximum bis 2025
um rund 35 Prozent auf 75 Euro je Quadratmeter zuriick. Leerstand ist vor allem an-
hand zweier geschlossener Galerie-Filialen sichtbar. Bei der noch verbliebenen Fili-
ale SchuhstralRe hat Galeria wie an einigen anderen Standorten mit der SchlieRung
gedroht, sofern die Vermieterin — hier ist es die Volksbank Brawo — keine Zugestand-
nisse macht. Nach Presseberichten stehen hierbei vor allem Instandhaltungskosten
fiur das Gebaude im Raum. Die in der Vergangenheit bereits geschlossenen Waren-
hauser bieten aber auch Chancen fiir Quartiersentwicklungen. Ein groRes Vorhaben
ist das Projekt Boma+ im Bereich SchlossArkaden, Magniviertel und Bohlweg. Die
friihere Burgpassage wurde abgerissen. Die Flachen sollen bis 2028 unter der Be-
zeichnung Stiftshofe mit der Erweiterung des Gymnasiums Kleine Burg, einem Hotel
und Wohnungen bebaut werden. Zudem entwickelt die Stadt Konzepte zur Verbes-
serung der Aufenthaltsqualitat.

Spitzenmiete Biiro Leerstandsquote
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Die Biroflache am Standort Braunschweig ist in den zurlickliegenden zehn Jahren Biiro: MittelgroBer Biirostandort mit

kraftig um gut 10 Prozent auf 1,4 Mio. Quadratmeter gewachsen. Doch trotz Home- ausgepragter Angebotsknappheit
office und Konjunkturschwéache weitete sich der niedrige Leerstand nicht aus. 2025
lag die Leerstandsquote bei 2,1 Prozent. Dieses Niveau halt sie seit 2018 mit mini-
malen Schwankungen. Dazu trug die gegeniber der Biiroflache etwas schneller
steigende Zahl der Blirobeschaftigten bei. Der eigennutzungsorientierte Bliromarkt
und das geringe Flachenangebot gehen mit einer nur schwach ausgepréagten Ver-
mietungsaktivitat einher. Diese fiel 2024 und 2025 mit einem Buroflachenumsatz von
jeweils unter 10.000 Quadratmetern auf ein historisches Tief. Dennoch konnte die
Spitzenmiete wie zuvor ihren langjahrigen Aufwartstrend fortsetzen. Binnen zehn
Jahren legte diese um etwas mehr als 20 Prozent auf 14,50 Euro je Quadratmeter
zu. Ein aktuelles Buroprojekt ist die Erweiterung des Hauptsitzes fir das Modeunter-
nehmen New Yorker.
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Wahrend die heutige Einwohnerzahl mit einer Viertelmillion in etwa auf dem Niveau Wohnen: Kraftiger Mietanstieg trotz
wie zur Mitte der 1990er Jahre liegt, wuchs die Zahl der privaten Haushalte um mehr  weitgehend stabiler Bevolkerung
als zehn Prozent. Der Grund ist die sinkende Personenzahl je Haushalt, vor allem
durch Alterung. Dem durch die gestiegene Zahl privater Haushalte gewachsenen
Wohnungsbedarf steht jedoch ein Plus des Wohnungsbestands in vergleichbarer
GroRe gegenuber. Allerdings war die Relation aus Haushalten und Wohnungen
schon vor drei Jahrzehnten unglinstig, sodass es beim eher knappen Angebot am
Wohnungsmarkt blieb. Zudem machen die heute stark gefragten Ein- und Zweizim-
merwohnungen nur knapp ein Flinftel des Bestands aus. Fur ein knappes Angebot
spricht jedenfalls die Entwicklung der Braunschweiger Wohnungsmieten, die in den
zuriickliegenden Jahren spirbar anzogen. 2025 mussten im Durchschnitt je Qua-
dratmeter bei Erstbezug 12,50 Euro und fir Wiedervermietungen 9,20 Euro gezahlt
werden. Seit 2015 legten die Mieten um etwa ein Drittel zu. Binnen 20 Jahren haben
sie sich fast verdoppelt. Mit Blick auf die Kaufpreise je Quadratmeter mussten 2025
fur neue Eigentumswohnungen 4.150 Euro und bei Bestandswohnungen 2.850 Euro
gezahlt werden. Fur die Erweiterung des Wohnungsangebots werden mehrere Quar-
tiere entwickelt. Ein Beispiel ist das Bahnhofsquartier mit 600 geplanten Wohnungen.
In Wenden-West sollen etwa in gleicher Zahl Wohnungen entstehen. Zwei weitere
Projekte sind der Mittelweg und Holzmoor-Nord. Mit Blick auf hohe Zinsen und Bau-
kosten durfte der Neubau aber moderat bleiben und den Bedarf weiterhin nicht
decken, sodass die Mieten noch zulegen durften.

Durchschnittliche Erstbezugsmiete fiir Wohnungen Fertigstellungen
in Euro je m? je 1.000 Einwohner
16 5
14
12 4
10 \ -
3 N/ N/ ~—
8
ARS /
6 2 N — \/
4 I " h‘.1 ‘ H “ " I " I
1
0 0

2005 2008 2011 2014 2017 2020 2023 2026e 2003 2006 2009 2012 2015 2018 2021 2024
mmmm Braunschweig Norddt. Oberzentren Regional-12 mmm Braunschweig Norddt. Oberzentren

Regional-12

Quelle: bulwiengesa, Prognose DZ BANK Research Quelle: bulwiengesa



44

Immobilienmarkt Norddeutschland
2026

Immobilienstandort Hannover

Hannover ist mit 522.000 Einwohnern die mit Abstand gréRte niedersachsische
Stadt, deutschlandweit liegt sie auf Platz 14. In den zurlickliegenden Jahren stag-

nierte die Bevdlkerung jedoch. Auch wenn es Hannover mit der Einwohnerzahl nicht

unter die Stadte-Top10 schafft, zahlt die Stadt am Immobilienmarkt zu den bedeu-
tendsten Standorten, was sich etwa an hohen Gewerbemieten sowie einem grof3en
Buromarkt ablesen lasst. Dazu tragen mehrere Faktoren bei: Hannover fungiert als
Landeshauptstadt, Verwaltungszentrum und als bedeutender niedersachsischer
Wirtschaftsstandort mit vielen grof3en Industrie- und Dienstleistungsunternehmen.
Zudem bildet die Stadt das Zentrum der Metropolregion Hannover-Braunschweig-
Géttingen-Wolfsburg und ist ein wichtiger Messestandort. Die Industrie ist mit Ma-

schinen- und Fahrzeugbau sowie deren Zulieferern gut vertreten. Darlber hinaus ist

Hannover mit dem Sitz von NORD/LB und Talanx ein nennenswerter Standort flr

Finanzdienstleistungen. Daneben sind in Hannover der Reifenhersteller Continental

und der Reisekonzern TUI mit ihren Zentralen vertreten. AuRerdem ist die Stadt ein
bedeutender Wissenschaftsstandort mit diversen Forschungsinstituten und Hoch-
schulen, an denen zusammen fast 50.000 Studierende eingeschrieben sind. Aller-
dings ist die Arbeitslosenquote trotz der Beschaftigungsmdglichkeiten in Wirtschaft

Unterhalb der Topstandorte ist
Hannover einer der bedeutendsten
deutschen Immobilienmarkte

und Verwaltung mit rund 10 Prozent recht hoch. Als Standort profitiert Hannover von
einer guten Verkehrsanbindung in Ost-West- und Nord-Sud-Richtung via Stra3e und

Schiene, was sich giinstig auf die Entwicklung des Logistikbereichs ausgewirkt hat.

Einwohnerentwicklung Arbeitslosenquote
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Immobilienmarkt Hannover

Hannover zahlt bundesweit zu den Einzelhandelsstandorten mit den héchsten Spit-
zenmieten. Mit 150 Euro je Quadratmeter (2025) wird der hdchste Werte unterhalb
der Topstandorte erreicht. Die Spitzenmiete ist gegenliber ihrem friiheren Maximum
von 200 Euro je Quadratmeter durch die Belastungsfaktoren des Innenstadthandels
zwar absolut kraftig zurlickgegangen, relativ betrachtet ist der Mietriickgang mit
einem Minus von 25 Prozent aber noch vergleichsweise moderat ausgefallen. Aller-
dings ist der Bereich in der Innenstadt, wo sich die Spitzenmiete realisieren Iasst,
kleiner geworden. Hinzu kommen nennenswerte Leerstande, wozu auch zwei ge-
schlossene Galeria-Filialen beitragen. Doch hier sind Lésungen in Sicht. Den ehe-
maligen Kaufhof hat der Unternehmer Oliver Blume erworben, der nun fiir seine
neue Nutzung als Schule umgebaut wird. Investoreninteresse besteht auch am
ehemaligen Karstadt in der GeorgstralRe. Das immer noch sehr hohe Mietniveau

Unterhalb der Topstandorte ist
Hannover einer der bedeutendsten
deutschen Immobilienmarkte
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fult auf unter dem Strich giinstigen Rahmenbedingungen. Pluspunkte sind das
grofRe Einzugsgebiet sowie der schwach ausgepragte Wettbewerb mit umliegenden
Standorten. Gegenuber peripheren Handelslagen kann sich die Innenstadt mit ihrer
grofRen Verkaufsflache recht gut behaupten, was sich in einer vergleichsweise hohen
Zentralitdtskennziffer von 123 Punkten niederschlagt. Positiv ist, dass der Wert in
den zuriickliegenden Jahren sukzessive gestiegen ist. Die Kaufkraft fallt mit einer
Kennziffer von 97 Punkten jedoch leicht unterdurchschnittlich aus. Fir die Attrak-
tivitdt der Innenstadt spricht das gute Angebot in den 1A-Lagen BahnhofstraRe/Niki-
de-Saint-Phalle-Promenade, Georgstralle, Grofle Packhofstralle und Karmarsch-
stralBe. Erganzt werden die 1A-Lagen von der innerstadtischen Ernst-August-Ga-
lerie. Die Einzelhandelsnachfrage profitiert zudem vom Geschéaft mit Gasten. Dazu
tragt auch das fiir Hannover bedeutende Messegeschaft bei.

Hannover ist mit Uber 4,7 Mio. Quadratmetern Flache der fuhrende Biromarkt unter-  Biro: Hannover ist der mit Abstand
halb der Topstandorte und fiihrt dabei mit deutlichem Abstand vor Nirnberg mit groBte Burostandort in Deutschland
3,8 Mio. Quadratmetern die Riege der B-Standorte an. GroRRe Dienstleister, die Ver- unterhalb der sieben Topstandorte
waltungsfunktionen der Industrie, der Bildungsbereich und die Funktion als Landes-

hauptstadt sind die Ursachen fiir den groRen Bilirobestand. In den zuriickliegenden

zehn Jahren legte der Burobestand jedoch lediglich noch moderat um 4 Prozent zu.

Die vor allem an grofRen Birostandorten zu beobachtende Ausweitung des Leer-

stands trifft auch auf Hannover zu. Die Leerstandsquote, die von 2017 bis 2020 bei

Spitzenmiete Biiro Leerstandsquote
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Biiroflichenumsatz Biiroflaichenneuzugang
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etwas Uber 3 Prozent lag, stieg bis 2025 auf 5,8 Prozent. Damit ist der Wert jedoch
niedriger als bei jedem der sieben Topstandorte. Der Biroflachenumsatz ging in
Hannover — dem Markttrend entsprechend — zuriick, brach aber nicht ganz so deut-
lich wie an einigen anderen Standorten im Marktbericht ein. Allerdings wurde mit
96.500 Quadratmetern der niedrigste Wert seit 2007 realisiert. Aufgrund des un-
zureichenden Angebots an den gefragten modernen Biroflachen machte die
Spitzenmiete im zurilickliegenden Jahr einen Satz nach oben auf 24,50 Euro je
Quadratmeter. Damit wurde gegeniiber 2024 ein Plus von gut 15 Prozent erzielt.
Binnen zehn Jahren weitete sich die Spitzenmiete um 65 Prozent aus. Mit Blick
auf hohe Bau- und Finanzierungskosten durfte der Flachenneuzugang 2026 und
danach schwacher ausfallen. Angesichts des schwierigen wirtschaftlichen Umfelds
erwarten wir trotz kaum verfligbarer moderner Flachen allenfalls ein moderates
Mietplus, auch wegen des schon hohen Mietniveaus.

Wahrend die Einwohnerzahl der niedersachsischen Landeshauptstadt seit mehreren  Wohnen: Wohnbauoffensive kann
Jahrzehnten weitgehend stabil geblieben ist, nahm die Zahl der privaten Haushalte den Mietanstieg kaum bremsen
durch die gesunkene Personenzahl je Haushalt zu. Dementsprechend stieg auch der

Wohnungsbedarf. Obwohl der Wohnungsbau in Hannover — von 2022 und 2023 ab-

gesehen — unterdurchschnittlich ausfiel, weitete sich der Wohnungsbestand im Zeit-

ablauf etwas schneller als die Zahl der Haushalte aus. Damit hat sich die Relation

Durchschnittliche Erstbezugsmiete fiir Wohnungen Fertigstellungen
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aus Haushalten und Wohnungsbestand statistisch gesehen relativ glinstig entwick-
elt. Die gefragten Ein- und Zweizimmerwohnungen machen jedoch nur ein Flnftel es
Bestands aus, sodass vor allem hier das Angebot knapp ist. Die Mieten konnten
insgesamt kraftig zulegen. Binnen zehn Jahren stieg die Miete bei Erstbezug um
etwas Uber 30 Prozent, bei Wiedervermietungen legte die Miete um fast 40 Prozent
zu. Innerhalb von 20 Jahren haben sich die Mieten verdoppelt. 2025 mussten im
Durchschnitt je Quadratmeter bei Erstbezug 14,20 Euro und bei Wiedervermie-
tungen 10,80 Euro gezahlt werden. Beim Kauf mussten 2025 je Quadratmeter fir
neue Eigentumswohnungen 5.300 Euro und fiir Bestandswohnungen 3.200 Euro
gezahlt werden. Fir den Wohnungsbau werden mehrere groRere Quartiere entwick-
elt. Dazu zahlt die Wasserstadt Limmer auf dem ehemaligen Continental-Werksge-
lande, wo 1.800 Wohnungen geplant sind. Etwa doppelt so viele Wohneinheiten
werden insgesamt im Quartier Kronsrode angepeilt. Im Weichenviertel am Standort
des ehemaligen Bahn-Ausbesserungswerks sind 1.100 Wohnungen vorgesehen.
Weitere Wohnungen werden aber auch zusammen mit einem Hochhaus und
Gewerbeflachen auf dem Areal des ehemaligen Postscheckamts entstehen. Hohe
Bau- und Finanzierungskosten diirften den Neubau aber verlangsamen. Mit dem
weiterhin knappen Angebot sollten die Mieten noch weiter zulegen.

Immobilienstandort Oldenburg

Oldenburg ist das wirtschaftliche Zentrum der Region Weser-Ems und hat sich zu Niedersachsens drittgroRte Stadt
einem bedeutenden Dienstleistungs-, Verwaltungs- und Hochschulstandort ent- kennzeichnet ein anhaltend kraftiges
wickelt. Die Bevolkerung konnte kraftig zulegen. Seit Mitte der 1990er Jahre wuchs Wachstum der Einwohnerzahl
diese um 25.000 Menschen auf inzwischen 177.000 Einwohner. Mit einem Plus von

10 Prozent von 2014 bis 2024 legte die Bevdlkerung am starksten unter den Stand-

orten im Marktbericht zu. Seit 2005 ist Oldenburg Teil der Metropolregion Nordwest.

Die Bedeutung als Verwaltungsstandort ful3t auf dem Sitz verschiedener Kommunal-

und Landesbehdrden. Als Bildungsstandort profitiert die Stadt von der 1973 gegriin-

deten Carl von Ossietzky Universitat, zwei Fachhochschulen sowie der Polizeiaka-

demie Niedersachsen. Insgesamt sind in Oldenburg 17.000 Studierende einge-

schrieben. Derzeit wird zudem ein neuer IT-Campus entwickelt. Fur den mittelstén-

disch gepragten Wirtschaftsstandort spielen Dienstleistungen die Hauptrolle. Das

verarbeitende Gewerbe ist demgegeniiber weniger bedeutend. Wichtige Branchen

sind IT, Erneuerbare Energien, Ernahrung und Logistik. GroRe Unternehmen sind

der IT-Consulter BTC, der Fotoserviceanbieter CEWE, der Strom- und Gasnetzbe-

treiber EWE sowie die Oldenburgische Landesbank. Als Logistikstandort profitiert
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Oldenburg von der guten Verkehrsanbindung tber die Autobahn A1, die via A28 und
A29 erreicht wird, die Nahe zu den Hafen an Weser und Ems sowie dem eigenen
Binnenhafen an der Hunte. Dazu kommt die Nahe zum Bremer Flughafen. Der Tou-
rismus spielte bislang kaum eine Rolle. Die Arbeitslosenquote ist mit 6,9 Prozent
(April 2026) moderat.

Immobilienmarkt Oldenburg

Trotz der Nahe zum deutlich gréReren Bremen kann sich Oldenburg als Shopping-
Standort gut behaupten. Das zeigt der hohe Zentralitatswert von fast 140 Punkten,
der zudem in den zurlickliegenden Jahren weitgehend stabil geblieben ist. Dazu
tragt in hohem Mafe das gute Einkaufsangebot in der attraktiven Innenstadt mit
Deutschlands altester flachendeckender FulRgdngerzone bei, die bereits 1967 ein-
gerichtet wurde. Die Kaufkraft entspricht mit einer Kennziffer von 99 im Wesentlichen
dem bundesweiten Durchschnitt. Die 1A-Lagen Achternstrae und Lange Stralie
bilden einen Rundlauf, der von Nebenlagen mit lokalen Fachgeschaften erganzt
wird. Fir eine hohe Aufenthaltsqualitat sorgen die historische Bausubstanz sowie ein
umfassendes gastronomisches Angebot. Mit den Schlosshéfen kam 2011 ein inner-
stadtisches Shoppingcenter hinzu. Auerdem verfiigt Oldenburg iber eine Galeria-

Filiale, deren Schliefung bereits zweimal abgewendet werden konnte. Fir die Kaufer

aus dem Umland sind aber auch die verschiedenen peripheren Fachmarkstandorte
wie das Famila-Einkaufsland Wechloy attraktiv. Die Belastungen fiir den Innenstadt-
handel sind auch in Oldenburg spirbar, wenngleich die Auswirkungen vergleichs-
weise moderat ausgefallen sind. Die Spitzenmiete sank bis 2025 gegeniber ihrem
Maximum um 25 Prozent auf 75 Euro je Quadratmeter.

Handel: Attraktiver Einzelhandels-
standort in der Weser-Ems-Region
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Mit nicht ganz 1 Mio. Quadratmetern Flache ist Oldenburg ein kleinerer, regional
aber wichtiger Burostandort. Glnstig wirken sich die tberdurchschnittlich gute Be-
schaftigungsentwicklung sowie die hohe Blironachfrage aus der Verwaltung, den
Bildungseinrichtungen sowie dem Dienstleistungssektor mit Banken und Versicher-
ungen aus. Durch die groRe Bedeutung der o6ffentlichen Bironachfrage fallt der Kon-
junktureinfluss darauf eher gering aus. Wohl auch deshalb stieg der Leerstand trotz
Homeoffice nicht an, obwohl die Oldenburger Buroflache binnen zehn Jahren um
etwa 7 Prozent wuchs. Die 2025 ermittelte Leerstandsquote betrug 2,1 Prozent. Sie
ist stabil niedrig und schwankte in den zurlickliegenden drei Jahrzehnten zwischen

1 und 3 Prozent. 2024 sank der Buroflachenumsatz auf ein im langfristigen Rickblick
sehr niedriges Niveau, das 2025 noch einmal unterschritten wurde und auf ein his-
torisches Tief sank. Dazu hat wohl auch beigetragen, dass 2025 keine neue Biiro-

Biiro: Kleiner Biirostandort mit sehr
niedrigem Leerstand



Immobilienmarkt Norddeutschland
2026

49
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flache zum Markt hinzukam. Demgegentiber setzte die Spitzenmiete ihren sukzes-
siven Aufwartstrend fort. 2025 wurden nach einem zehnjahrigen Anstieg um

27 Prozent 14 Euro erreicht.

Biiroflaichenumsatz
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Die wachsende Bevdlkerung sowie die sinkende Personenzahl je Haushalt haben

Quelle: bulwiengesa

Wohnen: Kréftiges Einwohner-

die Anzahl der Privathaushalte in Oldenburg dynamisch wachsen lassen. Binnen drei wachstum, aber auch ein

Jahrzehnten nahm diese um rund 25.000 auf inzwischen 101.000 Haushalte zu.

ausgepragter Wohnungsbau

Allerdings entstanden auch in deutlich Gberdurchschnittichem Umfang neue Woh-
nungen. Vor allem ab 2010 wurde kraftig gebaut. Damit hat sich die Relation aus
Haushalten und Wohnungsangebot im Zeitablauf statistisch sogar etwas verbessern
kénnen. Ungunstig ist aber, dass nicht einmal ein Finftel des Wohnungsbestands
auf die gefragten Ein- und Zweizimmerwohnungen entfallt. Zudem ist das Woh-

nungsangebot immer noch knapp bemessen. Auch der ausgepragte Neubau konnte
den Mietanstieg nicht dampfen. Seit 2015 legten die Mieten um etwa 40 Prozent zu,
binnen 20 Jahren haben sie sich in etwa verdoppelt. 2025 mussten im Durchschnitt
je Quadratmeter bei Erstbezug 12,20 Euro und bei Wiedervermietungen 10,20 Euro
gezahlt werden. Mit Blick auf die Kaufpreise je Quadratmeter mussten 2025 fir neue
Eigentumswohnungen 4.400 Euro und fur Bestandswohnungen 3.100 Euro gezahlt
werden. Die Anspannung am Wohnungsmarkt kénnte zudem noch steigen, denn der
Neubau ist seit einigen Jahren ricklaufig. So wurden 2024 nur noch halb so viele
Wohnungen gebaut wie 2016/2017. Neue Wohnquartiere entstehen etwa auf dem
Gelande des ehemaligen Fliegerhorsts oder am Nedderend. Eine kraftige Belebung
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des Neubaus ist angesichts hoher Zinsen und Baukosten auch eher unwahrschein-
lich. Insofern durften die Mieten noch weiter zulegen.

Durchschnittliche Erstbezugsmiete fiir Wohnungen Fertigstellungen
in Euro je m? je 1.000 Einwohner
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Immobilienstandort Osnabriick

Osnabriick ist mit 166.000 Einwohnern mit geringem Abstand zu Oldenburg die viert- Grofter Hochschulstandort mit
grofite Stadt Niedersachsens. Die heutige Einwohnerzahl entspricht in etwa dem mittelstandisch gepragter Wirtschaft
Niveau von vor 30 Jahren. Starkerer Zuzug von 2015 bis 2018 glich den zwischen- und angrenzendem Naturpark
zeitlichen Riickgang aus. Seitdem stagniert die Einwohnerzahl wieder. Osnabriick

fungiert als Zentrum im siidwestlichen Niedersachsen und ist Teil der Metropolregion

Nordwest. Einmalig ist die Lage innerhalb des von der UNESCO ausgezeichneten

Natur- und Geoparks TERRA.vita zwischen Teutoburger Wald und Wiehengebirge.

Als Wirtschaftsstandort profitiert Osnabriick von der guinstigen Verkehrsanbindung,

auch in Richtung Niederlande. Hier kreuzen sich die Autobahnen A1, A30 und A33.

Dazu kommen eine gute Bahnanbindung, der Binnenhafen mit Zugang zum Mittel-

landkanal sowie der Flughafen Miinster-Osnabrtick. Dies hat sich auf den Logistik-

sektor spurbar positiv ausgewirkt. Der Wirtschaftsstandort ist insgesamt von Dienst-

leistungen und vom Mittelstand gepragt. Das friihere Karmann-Werk wird von Volks-

wagen weitergefihrt, steht jedoch vor einer Neuausrichtung. Ab 2027 sollen dort

Einwohnerentwicklung Arbeitslosenquote
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keine Konzernmodelle mehr gebaut werden. Stattdessen werden Gesprache mit
Ristungsunternehmen flr die Produktion militérischer Transportfahrzeuge gefuhrt.
Weitere bekannte Unternehmen sind, KME (Kupferverarbeitung), Hellmann Logis-
tics, Meyer & Meyer (Logistik), Piepenbrock (Facility Management) oder die Schoel-
ler Group (Spezialpapier). In der Industrie dominieren Fahrzeugbau, Lebensmittel,
Metallverarbeitung sowie die Papierherstellung. Der Tourismus in Osnabriick ist
jedoch nicht sonderlich ausgepragt. Von wesentlich grélRerer Bedeutung ist der
Wissenschaftsbereich. An Universitat und Hochschule sind zusammen uber

24.000 Studierende eingeschrieben. Ein zukunftstrachtiger Schwerpunkt ist For-
schung im Bereich Kiinstlicher Intelligenz. Die Arbeitslosenquote in Osnabriick ist
merklich auf 8,5 Prozent (April 2026) gestiegen und liegt damit im Mittelfeld der
norddeutschen Oberzentren. Fir die Stadtentwicklung verfiigt Osnabruck tber
erhebliche Flachenreserven. Dazu zahlen die bis 2009 von der britischen Armee
genutzten Areale. Im Landwehrviertel entstehen vor allem Wohnungen, wahrend im
Nordosten Osnabriicks ein Kasernengelande fiir den Smart Business Park Limberg
genutzt wird. Im Lok-Viertel sollen auf dem Gelénde des ehemaligen Guterbahnhofs
neben Arbeitsplatzen auch 1.600 bis 1.900 Wohnungen entstehen. Das Johannis-
Quartier ist mit einer ebenfalls gemischten Nutzung deutlich kleiner, liegt dafir aber
zentral in der Stadt. Es soll auf dem Gelénde eines geplanten, aber nicht realisierten
innerstadtischen Einkaufszentrums entstehen.

Immobilienmarkt Osnabriick

Osnabrick ist ein insgesamt attraktiver Einzelhandelsstandort im westlichen Nieder-
sachsen. Daraus resultiert ein vergleichsweise hoher Zentralitatswert von 132 Punk-
ten, obwohl mit Bielefeld und Munster zwei einwohnermaRig deutlich grof3ere Stadte
mit jeweils etwa 60 Kilometern nicht allzu weit entfernt liegen. Allerdings geht der
Zentralitatswert seit rund 15 Jahren kontinuierlich zurtick. Zudem fallt die Kaufkraft-
kennziffer mit 94 Punkten eher schwach aus, woflir auch die hohe Studierendenzahl
verantwortlich sein durfte. Fur eine — allerdings eher moderate — Unterstiitzung sorgt
zudem der Stadtetourismus. Die zentrale Einkaufslage GroRe Stral3e ist nicht weit
entfernt von Osnabricks ,Schmuckstulick®, der historischen Altstadt mit dem Rathaus
des Westfalischen Friedens und ihren Giebelhausern. In angrenzenden StralRen wie
Krahn- und Redlingerstralle erweitern inhabergefiihrte Geschéfte das Angebot.
Zudem ist mit der 2014 erweiterten Kamp-Promenade ein innerstadtisches Freiluft-
Shoppingcenter vorhanden. Anstelle eines nicht realisierten, weiteren innerstadti-
schen Einkaufszentrums entsteht nun das Mixed-Use-Quartier Johannishofe. Mit

Handel: Shopping-Standort im
westlichen Niedersachsen kann dem
Abwartstrend nicht entfliehen
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einer Vergrofierung der Verkaufsflache ware der Druck auf die Osnabricker Spit-
zenmiete noch kraftiger ausgefallen. Denn auch ohne ein zweites Einkaufszentrum
sank diese um rund 30 Prozent auf 82 Euro je Quadratmeter im zurlickliegenden
Jahr. Die Belastungen fiir die Innenstadt spiegelt auch der 2025 erstellte Handels-
monitor mit fast einem Zehntel leer stehender Ladenlokale wider. Nachteilig fir die
Innenstadt wirkte sich die 2020 erfolgte SchlieBung der Galeria-Filiale aus. Das Ge-
baude steht seitdem leer. Erfreulich ist, dass die Redevelop Group das Gebaude er-
werben und einen Teil an die Universitat vermieten will. Die tbrige Flache soll mit
Studierendenapartments, einem Gesundheitszentrum und Einzelhandel im Erdge-
schoss genutzt werden. Ein nachhaltiges Konzept zur Belebung der Innenstadt fehlt
bislang. Initiativen wie Pop-up-Stores sind allenfalls temporare Losungen.
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Osnabriicks Biromarkt zahlt mit knapp 1 Mio. Quadratmeter Flache zu den kleineren  Biiro: Kleinerer, Bliromarkt mit
Biuromarkten in diesem Marktbericht. Grofite Flachennachfrager sind die 6ffentliche niedrigem Leerstandsniveau und
Verwaltung, die Bildungseinrichtungen, das Gesundheits- und Sozialwesen sowie geringer Marktaktivitat
unternehmensbezogene Dienstleistungen. Blroprojekte werden kaum spekulativ,

sondern im Regelfall fir den eigenen Bedarf entwickelt. Der insofern eher moderate

Burobau hat im Zusammenspiel mit dem steigenden Flachenbedarf durch die wachs-

ende Burobeschaftigung einen fortgesetzten Leerstandsabbau bewirkt, wodurch die

Leerstandsquote 2022 auf unter 2 Prozent sank. Die Folgen von Homeoffice und

Konjunkturflaute sind beim Leerstand kaum sichtbar, denn auch 2025 lag der Wert

Biiroflaichenumsatz Biiroflaichenneuzugang
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mit 2,3 Prozent kaum hoher. Die Vermietungsaktivitat fiel 2024 und 2025 auf ein
historisches Minimum mit einem Biroflachenumsatz von jeweils lediglich 8.000
Quadratmetern. Dennoch konnte die Biirospitzenmiete ihren anhaltenden
Aufwartstrend bis auf 14,50 Euro je Quadratmeter fortsetzen. Binnen zehn Jahren
konnte diese um gut 30 Prozent zulegen.

Wahrend die Bevdlkerung heute in etwa auf dem gleichen Niveau wie Mitte der Wohnen:
1990er Jahre liegt, hat sich die Zahl der privaten Haushalte seitdem deutlich um fast Knappes Wohnungsangebot trotz
20 Prozent erhoht. Der Grund ist die sinkende Personenzahl je Haushalt, zu der stagnierender Bevélkerung

Alterung als auch der gewachsene Bevoélkerungsanteil von Studierenden mit beige-
tragen haben. Der Wohnungsbestand weitete sich in etwa in gleichem Umfang aus,
sodass sich die Relation aus Haushalten und Wohnungsangebot statistisch nicht
nennenswert verschlechtert hat. Das Verhaltnis war allerdings bereits in der Vergan-
genheit mit weniger als einer Wohnung je Haushalt ungiinstig. Zudem entfallt nicht
einmal ein Funftel des Wohnungsbestands auf die gefragten Ein- und Zweizimmer-
wohnungen. Nach einer Analyse des Pestel-Instituts fehlen wohl auch deshalb

2.600 Wohnungen. Fur ein knappes Angebot spricht jedenfalls die Entwicklung der
Osnabriicker Wohnungsmieten, die in den zurlickliegenden Jahren splrbar anzogen.
2025 mussten im Durchschnitt je Quadratmeter bei Erstbezug 12,20 Euro und bei
Wiedervermietungen 10 Euro gezahlt werden. Seit 2015 legten die Mieten um etwa
ein Drittel zu. Binnen 20 Jahren haben sie sich in etwa verdoppelt. Mit Blick auf die
Kaufpreise je Quadratmeter mussten 2025 fiir neue Eigentumswohnungen

3.350 Euro und fir Bestandswohnungen 2.250 Euro gezahlt werden. Hinsichtlich der
geplanten Quartiersentwicklungen ist das Potenzial fir Neubau zwar recht gut, aber
hohe Zinsen und Baukosten diirften diesen weiterhin bremsen und das Angebot
beschneiden. Insofern dirften die Mieten noch weiter zulegen.

Durchschnittliche Erstbezugsmiete fiir Wohnungen Fertigstellungen
in Euro je m? je 1.000 Einwohner
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SCHLESWIG-HOLSTEIN
Immobilienstandort Kiel
Kiel ist die Landeshauptstadt von Schleswig-Holstein und zugleich mit 252.000 Maritime Wirtschaft, Wissenschafts-
Einwohnern die grof3te Stadt des Bundeslandes. AuRerdem ist Kiel die nordlichste standort und Tourismus bilden das
deutsche GroRstadt. In den zurlickliegenden drei Jahrzehnten ging die Einwohner- Fundament von Deutschlands

zahl etwas zurlick, doch seit gut 15 Jahren wachst diese wieder. Damit ist die Bevol- nordlichster Grofistadt
kerung marginal groRer als zur Mitte der 1990er Jahre. Von 2014 bis 2024 weitete

sich die Einwohnerzahl um knapp 4 Prozent aus. Der Schiffbau ist auch heute noch

ein bedeutender Wirtschaftszweig, doch im Zuge des Strukturwandels ist der Wirt-
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Einwohnerentwicklung Arbeitslosenquote
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schaftsstandort nun dienstleistungsorientiert. Unterstitzt wurde die Entwicklung von
der bereits 1665 gegriindeten Christian-Albrechts-Universitat und der wachsenden
Bedeutung von Wissenschaft und Forschung. Der Wissenschaftsstandort verfliigt
neben der Universitat Uber mehrere Hochschulen mit zusammen rund 34.000
Studierenden sowie einer Reihe von Forschungsinstituten, unter anderem dem
Institut far Weltwirtschaft (IfW). Einen hohen Stellenwert haben der wachsende
IT-Sektor, das Gesundheitswesen und die offentliche Verwaltung. Zudem ist Kiel ein
bedeutender Marinestandort, der vom Ostseehafen und dem Zugang zum Nord-
Ostsee-Kanal profitiert. Von den steigenden Ausgaben fur Verteidigung durfte Kiel
spurbar profitieren. Bedeutende Unternehmen sind Bartels-Langness, Raytheon
Anschltz oder ThyssenKrupp Marine Systems. Logistik hat trotz Ostseehafen und
der guten Straflenanbindung an die A7 via A210 und A215 eine liberschaubare
Bedeutung. Wichtiger ist der Tourismus dank der zahlreichen Ostseeurlauber und
dem Kreuzfahrtgeschéafts. Die Arbeitslosenquote liegt mit rund 8,1 Prozent (April
2026) im Mittelfeld der betrachteten Standorte. Der Ausbau der
Verteidigungsfahigkeit stellt die Kieler Stadtentwicklung vor Herausforderungen.
Daflir vorgesehene ehemalige Militarflachen werden zukinftig wieder von der
Bundeswehr genutzt. Dabei sticht das Areal der Marineflieger (Holtenau Ost) heraus.
Hier sollten auf fast 100 Hektar Gber 2.000 Wohnungen und Gewerbeflachen
entwickelt werden. Ebenfalls betroffen ist das Stadtentwicklungskonzept Kiel-Wik.
Allerdings erhalt Kiel im Stadtgebiet verteilte Ersatzflachen, die zwar nicht Uber die
attraktive Lage von Holtenau verfiigen, aber zumindest den Bau neuer Wohnungen
in etwa vergleichbarem Umfang wie bislang geplant ermdglichen.

Immobilienmarkt Kiel

Der Kieler Einzelhandel profitiert von einem grof3en Einzugsgebiet sowie der weit- Handel: Die Lage in der City ist
gehend fehlenden Konkurrenz anderer Grof3stadte. Daraus resultiert eine hohe Zen-  schwierig, die Aussicht eher triibe
tralitatskennziffer von fast 135 Punkten, die in den zurlickliegenden Jahren anna-

hernd stabil geblieben ist. Dagegen ist die Kaufkraft auch wegen vieler Studierender

mit einer Kennziffer von lediglich 89 Punkten niedrig. Kompensiert wird die Kaufkraft-

schwache von den Einkaufen der zahlreichen Ostseeurlauber. Allein das Grofereig-

nis Kieler Woche lockt jahrlich uber drei Mio. Gaste in die Region. Dennoch hat die

Krise im Innenstadthandel die Kieler City liberproportional belastet. Das zeigt der

starke Riickgang der Spitzenmiete, die sich gegeniiber ihrem Maximum bis 2025 auf

45 Euro fast halbiert hat. Schon seit langem sind Leersténde in der 1A-Lage Holsten-

stral3e sichtbar. Griinde sind die maRige Attraktivitat der Innenstadt, die zudem unter

peripheren Einkaufs- und Fachmarktzentren leidet. In Kiel sind das der etwas abseits
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Spitzenmiete im Einzelhandel

Handelsmieten nach Lage
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der Altstadt gelegene Sophienhof sowie der periphere CITTI-PARK. Im 30 Kilometer
entfernten Neumunster befinden sich dartiber hinaus ein Outlet-Center sowie die
2015 eroffnete Holsten-Galerie. Durch eine Reihe von MaRnahmen kdnnte sich die
Situation in der Innenstadt aber verbessern. Mit dem Holstenfleet wurde eine kiinst-
liche Wasserstrale in der Innenstadt geschaffen. Das 2012 er6ffnete Einkaufszen-
trum Nordlicht, das mit Karstadt Sport und Saturn seine Ankermieter verlor, ist um-
gebaut worden. Nun schlief3t sich die Anfang 2026 begonnene Neugestaltung der
Oberen HolstenstralRe an. Damit durfte sich die Qualitat der Shoppinglage perspek-
tivisch verbessern, doch wahrend der Bauarbeiten werden die verbliebenen Handler
noch zusatzlich belastet.

Spitzenmiete Biiro Leerstandsquote
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Als Landeshauptstadt, Verwaltungs- und Wirtschaftszentrum sowie als Wissen-
schaftsstandort fallt der Kieler Bliromarkt mit 1,5 Mio. Quadratmeter Flache ver-
gleichsweise grof} aus. Im einwohnermaRig nicht wesentlich kleineren Libeck sind
es nicht einmal 900.000 Quadratmeter. Durch die hohe Bedeutung der &ffentlichen
Buronachfrage fallt der Konjunktureinfluss darauf eher gering aus. Wohl auch des-
halb stieg der Leerstand trotz Homeoffice nicht an, obwohl die Kieler Blroflache
binnen zehn Jahren um etwa 7 Prozent wuchs. Vielmehr sank die Leerstandsquote
von 2015 bis 2020 von etwa 6 Prozent auf 3,6 Prozent. Seitdem halt sie in etwa
dieses Niveau. Die 2025 ermittelte Leerstandsquote betrug 3,3 Prozent. Wie in
anderen norddeutschen Oberzentren sank der Biroflachenumsatz 2025 auf ein
historisches Tief von 9.000 Quadratmetern. Ublich sind in Kiel etwas mehr als

Biiro: Relativ groRer
Biirostandort mit hoher
offentlicher Buronachfrage
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20.000 Quadratmeter. Die Spitzenmiete konnte dennoch ihre Aufwartsbewegung
fortsetzen. Binnen zehn Jahren stieg sie vergleichsweise langsam um etwas mehr
als 20 Prozent an. Danach erreichte die Spitzenmiete 2025 16,50 Euro je
Quadratmeter.

Biiroflaichenumsatz Biiroflaichenneuzugang
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Deutlich ausgepragter als das moderate Bevolkerungsplus hat sich die wesentlich
schneller wachsende Zahl der privaten Haushalte auf die Wohnungsnachfrage
ausgewirkt. Der Grund ist die sinkende Personenzahl je Haushalt, zu der Alterung
und die steigende Studierendenzahl beigetragen haben. Der Wohnungsbestand
weitete sich zwar auch aus, doch die schon in der Vergangenheit ungiinstige Rela-
tion aus Haushalten und Wohnungsangebot konnte sich nicht nennenswert verbes-
sern. Glnstiger sieht es bei den gefragten Ein- und Zweizimmerwohnungen aus,
deren Anteil mit 26 Prozent vergleichsweise hoch ausféllt. Kréftig steigende Mieten
spiegeln das knappe Angebot am Wohnungsmarkt wider. Binnen zehn Jahren stieg
die Miete bei Erstbezug um 40 Prozent, bei Wiedervermietungen legte die Miete um
etwas mehr als 30 Prozent zu. Innerhalb von 20 Jahren haben sich die Mieten um

Wohnen: Bundeswehr bendétigt fiir
die Stadtentwicklung vorgesehene
Flachen nun selbst

gut 80 Prozent ausgeweitet. 2025 mussten im Durchschnitt je Quadratmeter bei Erst-
bezug 13,70 Euro und bei Wiedervermietungen 10,50 Euro gezahlt werden. Mit Blick
auf die Kaufpreise je Quadratmeter mussten 2025 fiir neue Eigentumswohnungen
4.400 Euro und fiir Bestandswohnungen 3.000 Euro gezahlt werden. Besonders be-
gehrt und entsprechend hochpreisig sind Wohnlagen am Wasser, etwa in der Nahe

Durchschnittliche Erstbezugsmiete fiir Wohnungen
in Euro je m?
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der ,Kiellinie“ oder in Schilksee. Trotz des angespannten Wohnungsmarkts fiel der
Neubau in Kiel meistens unterdurchschnittlich aus. Der geplante Bau von 2.200
Wohnungen in Holtenau Ost kann zwar durch die Riickgabe der Flachen an die Bun-
deswehr nicht mehr erfolgen, doch dafiir kann Neubau in vergleichbarem Ausmaf}
auf Ersatzflachen stattfinden. Damit wird das Wohnungsangebot zunachst aber
knapp bleiben, sodass sich der Mietanstieg weiter fortsetzen dirfte.

Immobilienstandort Liibeck

Libeck ist nach der Landeshauptstadt Kiel mit 217.000 Einwohnern die zweitgrote Die Hansestadt punktet mit dem
Stadt in Schleswig-Holstein. Nach der Schiffbaukrise schrumpfte die Bevoélkerung, Ostseehafen und dem ausgepréagten
doch seit rund 40 Jahren stagniert sie auf dem heutigen Niveau. Lubeck ist zudem Tourismus
neben Bremen und Hamburg die dritte Hansestadt im Marktbericht. Das historische

Erbe ist mit der zum UNESCO-Welterbe z&hlenden mittelalterlichen Altstadt und

dem Holstentor ein zentraler Besuchermagnet. Ohnehin ist der Tourismus mit zahl-

reichen Ostseeurlaubern fiir die Stadt, zu der das beliebte Seebad Travemiinde

zahlt, ein wichtiger Wirtschaftsfaktor. Dartiber hinaus hat die maritime Wirtschaft fir

Libeck eine erhebliche Bedeutung. Uber den zweitgréten deutschen Ostseehafen

werden vor allem Standorte in Skandinavien und im Baltikum angesteuert. Die Werft-

industrie spielt jedoch nach der Schiffbaukrise keine Rolle mehr. Der Wirtschafts-

standort bietet heute einen Mix aus verarbeitendem Gewerbe, Handel und sonstigen
Dienstleistungen. Branchenschwerpunkte sind die Lebensmittelindustrie, Medizin-

technik und Life-Science, Digitale Wirtschaft, Gesundheitswesen sowie Logistik. Fir

letztere ist auch die gute StraRenanbindung lber die Bundesautobahnen A1, A20

und A226 vorteilhaft. Zudem ist Libeck ein Wissenschafts- und Forschungsstandort

mit mehreren Hochschulen, an denen insgesamt gut 14.000 Studierende einge-

schrieben sind. Bekannte Lubecker Unternehmen sind der Medizintechnikhersteller

Dragerwerk, die Marzipanfabrik Niederegger, der Technologiekonzern Possehl oder

die Reederei Oldendorff Carriers. Die Arbeitslosenquote fallt mit 8,6 Prozent (April

2026) noch durchschnittlich aus.
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Immobilienmarkt Liibeck

Libeck ist nach Kiel der zweite groRe Shopping-Standort in Schleswig-Holstein. Auf ~ Handel: Die mittelalterliche
der Habenseite stehen das recht grolRe Einzugsgebiet, eine hohe Zentralitat mit City leidet sichtbar unter dem
einer — allerdings riicklaufigen — Kennziffer von 134 Punkten sowie der ausgepragte  Strukturwandel

Tourismus. Dazu tragt auch die attraktive mittelalterliche Altstadt mit dem Holstentor

bei, die zudem gerne von den zahireichen Ostseeurlaubern besucht wird. Belasten-
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de Faktoren sind ein gewisser Wettbewerb mit der etwa 70 Kilometer entfernten
Metropole Hamburg. Schwerwiegender ist die schwache Kaufkraft der Libecker mit
einer Kennziffer von lediglich 91 Punkten. Neben dem breiten Shopping-Angebot aus
Filialisten und lokalen Fachgeschaften wie in der idyllischen Hiixstral3e bietet die
Altstadt eine hohe Aufenthaltsqualitat. Die Gebaudesubstanz der Altstadtinsel geht
allerdings mit Restriktionen hinsichtlich der Anforderungen an Einzelhandelsflachen
einher. Auch die Erreichbarkeit des mittelalterlichen Stadtkerns ist nicht optimal, was
gegenuber peripheren Shoppingangeboten wie dem CITTI-PARK sowie LUV/IKEA
nachteilig ist. Die strukturellen Nachteile haben zusammen mit der Krise des Innen-
stadthandels der Libecker City spirbar zugesetzt. Das zeigen erhebliche Leer-
stédnde sowie die gegenuber ihrem Maximum deutlich um 40 Prozent auf 60 Euro je
Quadratmeter gesunkene Spitzenmiete in der 1A-Lage Breite Stralle. Zur Verbes-
serung der Leerstandssituation schuf die Stadt das Projekt ,Ubergangsraume®.
Zudem ist als Reaktion auf den gesunkenen Verkaufsflachenbedarf deren Umnut-
zung in vollem Gange. So zieht der Digital Learning Campus in das 2008 eroffnete
innerstadtische Einkaufszentrum Haerder-Center. Der ehemalige Karstadt (Haus B)
wird bis 2028 zum Bildungshaus umgebaut, um den innerstadtischen Wandel zu for-
dern und zugleich die Platzprobleme der Altstadtgymnasien zu mildern. Dagegen
steht das benachbarte zweite Karstadt-Gebdude (Haus A) leer, nachdem im Marz
2026 die dort ansassigen Mieter Edeka, dm und Backerei Knaack ausziehen muss-
ten, da die Versorgungsleitungen zwischen beiden Gebauden gekappt wurden. In-
zwischen verhandelt die Stadt mit Kaufern fiir Haus A. Die dritte ehemalige Karstadt-
Immobilie in Libeck, der seit 2019 leer stehende urspriingliche Sitz von Karstadt
Sports in der HolstenstralRe, soll in ein Wohn- und Gewerbeobjekt umgebaut werden.
Die Abstimmung mit der Stadt tiber die exponierte Lage in der historischen Altstadt
nahe des Holstentors ist jedoch noch nicht abgeschlossen.

Lubeck ist der nach Flache kleinste Biirostandort in diesem Marktbericht. Mit rund Biiro: Kleiner Biiromarkt mit
870.000 Quadratmetern hat die Stadt weniger Biroflache als die einwohnermaRig wenig Leerstand und niedriger
deutlich kleineren Stadte Oldenburg und Osnabriick. Biiroprojekte werden in der Spitzenmiete

Regel bedarfsorientiert entwickelt. Die Buronachfrage wird von der 6ffentlichen
Verwaltung sowie Bildungs- und Gesundheitseinrichtungen dominiert. Die Leer-
standsquote bewegt sich auf einem konstant niedrigen Niveau von 2 Prozent. Der
ohnehin moderate Flachenumsatz sank 2025 wie in den anderen norddeutschen
Oberzentren auf ein historisches Tief von lediglich 5.000 Quadratmetern. Die Spit-
zenmiete konnte dennoch etwas zulegen. Mit 12 Euro je Quadratmeter weist diese
den mit Abstand niedrigsten Wert unter den norddeutschen Oberzentren auf.
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Die Kombination aus Grof3stadt und Ostseebad hat Seltenheitswert und ist attraktiv.

Quelle: bulwiengesa

Wohnen: GroRstadt mit

Das hat weniger zu einer wachsenden Einwohnerzahl gefiihrt, sondern vor allem das  Welterbe-Altstadt und Strandbad
Interesse an Ferienwohnungen im Stadtteil Travemiinde befeuert, sodass deren Bau

nun restriktiver gehandhabt wird. Ein Teil des recht kraftigen Neubaus geht auf das

Konto von Zweitwohnungen. Das ohnehin unglinstige Verhaltnis aus privaten Haus-

halten und Wohnungsbestand féllt deshalb tatsachlich noch schlechter aus. Der

Durchschnittliche Erstbezugsmiete fiir Wohnungen
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durch eine gestiegene Zahl privater Haushalte vergrofRerte Wohnungsbedarf stoft
insofern auf ein noch knapperes Angebot. Zudem ist der Anteil an Ein- und Zweizim-
merwohnungen mit 16 Prozent besonders niedrig. Daraus resultiert ein kraftiger
Mietanstieg. Binnen zehn Jahren stieg die Miete bei Erstbezug um fast 60 Prozent,
bei Wiedervermietungen legte die Miete um etwas mehr als 50 Prozent zu. Innerhalb
von 20 Jahren haben sich die Mieten gut verdoppelt. 2025 mussten im Durchschnitt
je Quadratmeter bei Erstbezug 14,20 Euro und bei Wiedervermietungen 10,80 Euro
gezahlt werden. Damit sind die Mieten in Liibeck so hoch wie in der niedersachsi-
schen Landeshauptstadt Hannover. Mit Blick auf die Kaufpreise je Quadratmeter
mussten 2025 fir neue Eigentumswohnungen 5.200 Euro und fiir Bestandswoh-
nungen 3.050 Euro gezahlt werden. Besonders begehrt und entsprechend hoch-
preisiger sind Wohnlagen am Wasser in Travemiinde oder in St. Gertrud. Die Stadt
geht davon aus, dass bis 2040 gut 5.000 Wohnungen benétigt werden. Bestehende
Bauflachen bieten Raum fur tber 3.000 Wohneinheiten. Hohe Bau- und Finan-
zierungskosten dirften die Realisierung aber verzégern. Das insofern weiterhin
knappe Angebot dirfte mit weiter steigenden Mieten einhergehen.
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Strukturdaten
Stndors Sardort  Emwommer Emvomner S mnde: g BPle cmps St Moo
65+ Jahre produkt tatige quote
2024 Yo gggj 2024 2025 2025 2023 2025 April 2026
in Tsd. in % in % in Mrd. Euro in Euro in Tsd. in Euro in %
Hamburg A 1.863 5,7 18,0 166,6 88.747 1.350 32.856 8,5
Braunschweig C 253 1,8 21,6 22,7 89.657 172 31.543 6,7
Bremen B 586 6,3 20,6 37,4 63.597 383 27.857 10,9
Hannover B 522 -0,3 19,3 n.v. n.v. 440 29.675 8,2*
Kiel Cc 253 3,9 19,5 15,1 59.371 181 27.197 8,1
Libeck C 217 1,2 23,6 14,3 65.845 138 27.775 8,6
Oldenburg D 177 9,8 20,2 10,5 59.406 123 30.283 6,9
Osnabriick C 166 5,8 19,4 11,0 66.223 134 28.694 8,5
Norddeutsche
Oberzentren 2174 3,9 - 111,0 43.247 1.571 28.899 -
Quelle: BA, bulwiengesa n.v. nicht verfiigbar *) Region Hannover
Handelsimmobilien:
Entwicklung der Spitzenmiete in Prozent
10 Jahre 5 Jahre 2024 2025 2026p
Standorte 2015- 2020- ggii. ggu. ggii.
2025 2025 Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Hamburg -19,3 -14,8 -1,1 -2,1 -2,2
Braunschweig -31,8 -21,9 -4,9 -3,8 -2,7
Bremen -20,8 -17,6 -2,8 -1,9 -1,9
Hannover -25,0 -16,7 -2,5 -2,0 -1,3
Kiel -45,8 -34,8 -6,0 -4,3 -2,2
Libeck -40,0 -32,6 -5,7 -9,1 -1,7
Oldenburg -21,1 -20,2 -5,0 -1,3 -1,3
Osnabriick -25,5 -21,9 -4,5 -3,5 -1,2
Norddeutsche Oberzentren -27,4 -20,8 -3,5 -2,8 1,7
Regionale Oberzentren -25,5 -18,2 2,7 -1,5 -1,2
Topstandorte -14,8 -12,1 -0,9 -0,6 -0,5

Quelle: bulwiengesa, DZ BANK
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Biiroimmobilien:
Entwicklung der Spitzenmiete in Prozent

10 Jahre 5 Jahre 2024 2025 2026p

Standorte 2015- 2020- ggu. ggu. ggii.
2025 2025 Vorjahr Vorjahr Vorjahr

Hamburg 48,0 19,4 2,3 4,8 2,7
Braunschweig 22,9 11,5 1,4 3,6 2,5
Bremen 32,0 26,0 6,7 3,1 2,8
Hannover 65,5 441 1,9 14,5 2,0
Kiel 22,2 14,6 6,9 6,5 2,5
Liibeck 37,9 16,5 4,5 4,3 2,5
Oldenburg 27,3 9,4 2,3 5,3 2,5
Osnabriick 28,3 14,2 1,4 3,6 2,5
Norddeutsche Oberzentren 43,1 28,7 3,4 8,8 2,3
Regionale Oberzentren 45,6 27,2 3,6 57 2,5
Topstandorte 68,3 32,4 71 5,0 3,0
Quelle: bulwiengesa, DZ BANK
Mehrfamilienhéduser:
Entwicklung der durchschnittlichen Erstbezugsmiete in Prozent

10 Jahre 5 Jahre 2024 2025 2026p
Standorte 2015- 2020- ggii. ggi. ggii.

2025 2025 Vorjahr Vorjahr Vorjahr

Hamburg 40,2 24,2 4,8 5,1 3,2
Braunschweig 35,9 9,6 1,6 0,8 2,4
Bremen 34,0 16,5 3,2 3,1 3,0
Hannover 31,5 13,6 4.5 2,9 3,0
Kiel 39,8 16,1 1,6 5,4 3,6
Liibeck 56,0 25,7 3,8 4,4 3,0
Oldenburg 43,5 17,3 3,4 1,7 2,5
Osnabriick 35,6 16,2 4.4 2,5 2,5
Norddeutsche Oberzentren 36,9 15,7 3,3 3,0 29
Regionale Oberzentren 48,9 20,4 54 4,5 3,3
Topstandorte 55,0 25,1 41 3,6 3,1

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

Flachenneuzugang Buronutzflache, die durch Neubau im jeweiligen Jahr fertiggestellt wurde.

Leerstandsquote Der Anteil der am Standort leerstehenden Biroflache in Relation zum
Flachenbestand.

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

Marktaktive Leerstandsquote
Der marktaktive Leerstand umfasst Geschosswohnungen, die in einem tberschau-
baren Zeitraum vermietbar sind. Wohnungen mit schwerwiegenden Mangeln oder
umfangreichem Sanierungsbedarf werden dabei nicht berticksichtigt.

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

Norddeutsche Oberzentren (Norddt. OZ)
Flachen- bzw. einwohnergewichteter Index aus den Oberzentren Braunschweig,
Bremen, Hannover, Kiel, Libeck, Oldenburg und Osnabriick.

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

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 anschlieRend mit 100
multipliziert wird. Ein Wert von mehr als 100 Punkten ergibt sich, wenn der
Einzelhandelsumsatz hoher als die einzelhandelsrelevante Kaufkraft ausfallt und
dem Standort demzufolge zusatzlich Kaufkraft zuflief3t.

Quelle: bulwiengesa, DZ BANK
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I. Pflichtangaben fiir Sonstige Research-Informationen und weiterfilhrende Hinweise

1.2

3.2

4.2

4.3

4.4

5.2

5.3

5.4

5.5

6.1

Verantwortliches Unternehmen

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

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

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

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

Unabhéngigkeit der Analysten

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

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

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

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

Aktualisierungen und Geltungszeitraume fiir Sonstige Research Informationen

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

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

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

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

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

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

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

Adressaten und Informationsquellen

Adressaten

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

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


http://www.dzbank.de/Pflichtangaben
http://www.ecb.europa.eu
http://www.bafin.de
http://www.dzbank.de/Pflichtangaben
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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.
6.2 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. Geschéafts-
berichte, Wertpapierprospekte, Ad-hoc-Mitteilungen, Presse- und Analysten-Konferenzen und sonstige Publikationen) sowie eigene fachliche, mikro-
und makroékonomische 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 ausdricklich als auch fur Privatkunden geeignet bezeichnet oder (b) die ordnungsgemafBe Weitergabe erfolgt durch
ein in Mitgliedstaaten des Europaischen Wirtschaftsraums (EWR) oder der Schweiz zugelassenes Wertpapierdienstleistungsunternehmen an Privatkun-
den, die nachweisbar Uber die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen verfiigen, um die relevanten Risiken der jeweiligen Bewertung und / oder
Empfehlungen verstehen und einschatzen zu kénnen.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Ergénzende 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 Empféngern der Daten
zu erzielenden Ergebnisse. Weder Markit noch deren Tochtergesellschaften oder irgendein Datenanbieter haften gegentber dem Empfénger der
Daten ungeachtet der jeweiligen Griinde in irgendeiner Weise fur ungenaue, unrichtige oder unvollstandige Informationen in den Markit-Daten oder
far 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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70191 Stuttgart


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

Eine Ubersicht aller bisher erstellten

DZ HYP AG

RosenstraBle 2 Sentmaringer Weg 1
20095 Hamburg 48151 Miinster

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

dzhyp.de

Marktberichte der DZ HYP finden Sie hier.

Stand: Juni 2026


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



