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BURO UND HANDEL: GEGENLAUFIGE MIETENTWICKLUNG

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

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

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

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