Wo regionale Immobilienmarkte punkten konnen

Regionale Oberzentren sind im Standortvergleich an einigen Stellen widerstandsfahiger als Metropolen, an anderen hingegen entwickeln sie sich weniger stark

Borsen-Zeitung, 3.10.2025
Das Umfeld fiir die deutschen Immobilien-
markte bleibt komplex. Wahrend Kon-
junkturflaute, Kostensteigerungen und
internationale Handelskonflikte belastend
wirken, schaffen verdnderte Arbeits- und
Konsumwelten neue Nachfrageprofile fiir
Biiro- und Handelsflachen. Im Fokus der
gewerblichen Immobilienméarkte in
Deutschland stehen oftmals die sieben
Topstandorte. Mit einem Transaktionsvo-
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lumen von nahezu 6 Mrd. Euro im ersten
Halbjahr 2025 entfiel mehr als ein Drittel
des Investitionsgeschehens auf die Metro-
polen. Und das aus naheliegenden und
mitunter guten Griinden: Die Informati-
ons- und Datenlage, die vielen Investiti-
onsentscheidungen zugrunde liegt, ist fiir
GroR3stéddte in grofBerer Menge und damit
einfacher verfiigbar.

Insbesondere die Einzelhandels- und
Biiromarkte profitieren zudem von einem
groBen Einzugsgebiet, meist tiberdurch-
schnittlicher Kaufkraft und zahlreichen
grolen ansdssigen Unternehmen. Zeit-
gleich présentieren sich die Metropolen
nach wie vor an einigen Stellen volatiler
als die Oberzentren. Abhangig von Asset-
klasse und Standort kann sich der Inves-
titionsblick auf Letztere auch in einem
herausfordernden Umfeld aber lohnen.

Die 2010er Jahre waren gepragt von
steigender Biiroflaichennachfrage und
sinkenden Leerstdnden. Dann mehrten
sich bremsende Effekte und die Leer-

standsquote stieg bis Ende 2024 bundes-
weit um mehr als 2% auf 5,6%. Zeitgleich
kletterten auch die Spitzenmieten weiter
nach oben. Beide Entwicklungen betra-
fenin erster Linie die Topstandorte. Wah-
rend sich die Spitzenmiete in Berlin bin-
nen zehn Jahren fast verdoppelt hat,
blieb sie in Darmstadt, Bremen oder
Miinster nahezu unverdndert. Mit einer
Spreizung von 33 Euro je m? in Stuttgart
bis zu 54 Euro in Miinchen zum Jahres-
ende 2024 ist auch die Spannbreite der
Mieten in den Metropolen merklich gro-
Rer als in den Oberzentren. Hier lagen
die Werte zwischen 14,50 Euro je m? in
Darmstadt bis zu 21,40 Euro in Hannover
und Mannheim.

Die Leerstandsquote der Top-7-Stand-
orte betrug im gleichen Zeitraum durch-
schnittlich 7,3% und lag damit spiirbar
iiber den bundesweiten Werten. Auch hier
zeigten sich regionale Standorte wie
Miinster (2,5%) oder Mainz (2,9%) beson-
ders bestidndig. Die Erklarung fiir die
deutlichen Unterschiede liegt in erster
Linie in der Struktur der Mérkte. Je klei-
ner der Standort, desto mittelstdndischer
ister in der Regel gepragt. Kleine und mit-
telgroBe Unternehmen in diesen Stédten
nutzen hiufig eigenentwickelte Immobi-
lien, deren Nutzung auf Jahrzehnte aus-
gelegt ist. Dagegen suchen grof3e Firmen
in den Metropolen nach Ablauf der Miet-
vertrage meist energieeffiziente und mo-
derne Alternativen und sind eher bereit,
dafiir eine hohere Miete zu zahlen.

Gedampft, aber nicht diister

Ungeachtet ihrer Grofe gilt fiir alle Bii-
romdirkte, dass ihre Aussichten angesichts
des konjunkturellen Umfelds und der
neuen Arbeitswelten zwar geddmpft, aber
alles andere als diister sind. Die Biirobe-
schéftigung wird ein zentraler Anker
unserer Volkswirtschaft bleiben und zeit-
gemaél3e Flachen werden sich auch in Zu-
kunft einer regen Nachfrage erfreuen.

Wahrend die Biiromarkte noch iiberall
florierten, war die Transformation im Ein-
zelhandel schon in vollem Gange. Auch im
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laufenden Jahr belasten Konsumzurtick-
haltung und Einkaufsalternativen den
Innenstadthandel. Die Entwicklung der
einzelnen Markte hingt dabei in erster
Linie von den jeweiligen Standortfaktoren
ab. Die Einwohner- und Besucherzahl, das
Einzugsgebiet und die Kaufkraft der Be-
volkerung spielen dabei eine grof3e Rolle
und hier punkten recht eindeutig die Top-
standorte. Zudem existieren schlicht viel
mehr Oberzentren, was sie als Handels-
standorte fiir Retailer austauschbarer
macht.

Die Entwicklung der Spitzenmieten be-
stétigt dies. Wahrend die Werte in den
Top-7-Stadten im vergangenen Jahr auf
einem Niveau von rund 250 Euro je m?
kaum noch nachgaben, sanken sie an den
regionalen Standorten um rund 3% und
lagen mit durchschnittlich 102 Euro je m?
nur noch knapp im dreistelligen Bereich.

Uberall zu beobachten ist dabei eine
erhebliche Spannbreite. Gegeniiber der
maximalen Miethohe, die meist zwischen
2017 und 2019 erreicht wurde, fiel der

Riickgang bei den Topstandorten mit 16%
trotz des hoheren Mietniveaus schwécher
alsin den Oberzentren mit 24% aus. Hier-
bei gab der Wert in Darmstadt um fast die
Halfte nach. Auch in Essen und Karlsruhe
war der Fall mit einem Minus von rund
40% beachtlich. Demgegeniiber schnitt
Niirnberg als zentraler Shoppingort
Nordbayerns mit einem moderaten
Minus von 13% deutlich besser ab. Bei
den Topstandorten présentiert sich Diis-
seldorf besonders robust mit einem Riick-
gang von lediglich 5% gegeniiber dem
Maximalwert.

Neue Ideen gefragt

Im Zuge der aktuellen Marktentwick-
lung hat das Anlegerinteresse an inner-
stadtischen Handelsimmobilien standort-
iibergreifend erheblich nachgelassen.
Ausnahmen bilden Objekte der krisenre-
sistenten Nahversorgung. Eine Riickkehr
alter Glanzzeiten ist unwahrscheinlich.
Vielversprechend sind hingegen visiondre
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Projekte zur Umnutzung von ehemaligen
Handelsflachen. Ein gelungenes Beispiel
ist das ,,KALLE“ ist Berlin-Neukolln, wo
aus einem ehemaligen Kaufhaus ein Krea-
tivkosmos entstand, der Biironutzung,
Kunst, Einzelhandel und Gastronomie auf
attraktive Weise miteinander verbindet.
Projekte wie dieses werden die Men-
schen auch zukiinftig in die Innenstadt
ziehen, weil hier neben der Einkaufsmog-
lichkeit Mehrwerte aus Freizeit, Erlebnis
und Kultur geboten werden. Die Topstand-
orte erfiillen dabei die Funktion von Pio-
nieren, denen sich die Oberzentren bei
entsprechendem Erfolg anschlieen.
Wiéhrend also die Biiromaérkte abseits
der Metropolen durchaus attraktive An-
lagemoglichkeiten bieten, héngt bei der
heterogenen Assetklasse Einzelhandel
vieles vom individuellen Standort ab. Seg-
mentiibergreifend gilt: Die Transforma-
tion der Immobilienwirtschaft ist in vol-
lem Gange und es gilt, als Treiber der Ent-
wicklung die damit verbundenen Chancen
jetzt zu ergreifen — sonst tun es andere.



