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Immobilienmarkte in Hessen, Rheinland-Pfalz und im Saarland

GRUSSWORT

Sehr geehrte Damen und Herren,

mit zehn Stadten in den Bundeslandern Hessen, Rheinland-Pfalz und dem
Saarland analysieren wir im vorliegenden Bericht hdchst unterschiedliche
Immobilienstandorte. Da ist zunachst das wirtschaftsstarke Rhein-Main-Gebiet,
aus dem wir neben dem Top-Standort Frankfurt auch die Landeshauptstadte
Mainz und Wiesbaden sowie die Wissenschaftsstadt Darmstadt betrachten.
AuBerdem beinhaltet der Marktbericht die zwei Uberschaubaren, wenngleich
sehr interessanten Standorte Fulda und GieBBen sowie die Tourismushochburg
Trier und die Industriestadt Kaiserslautern. Und schlieBlich untersuchen wir mit
Kassel das Zentrum Nordhessens sowie mit Saarbrticken die dritte Landes-
hauptstadt im Marktbericht.

Die groBBen Unterschiede der betrachteten Standorte zeigen sich naturgemaf
auch an ihren Immobilienmarkten. Die Spitzenmieten im Handel variieren um
mehr als 200 Euro pro Quadratmeter. Der Buroflachenbestand in Frankfurt
entspricht dem 25-fachen der Flachen im beschaulichen Fulda. Genau diese
Spannbreiten machen die vorliegende Studie so wertvoll, denn sie bildet die
Entwicklung auch abseits der Metropolen an regionalen Standorten ab und
setzt sie in Relation zueinander. Und ungeachtet zahlreicher Unterschiede
folgen alle zehn Stadte den bundesweiten Trends dynamisch steigender
Wohnungsmieten sowie neuer und bestehender Herausforderungen fur

die Buro- und Einzelhandelsmarkte.

Als eine fihrende Immobilienbank in Deutschland analysieren wir regelmafBig
die Markte, in denen wir aktiv sind. Mit unseren Studien mochten wir insbe-
sondere in den Regionen zu einer héheren Markttransparenz beitragen.

Der vorliegende Bericht ist Bestandteil unserer Fachthemenreihe, im Rahmen
derer wir regelmaBig die Markte in den regionalen Immobilienzentren, an
den sieben Top-Standorten sowie in einzelnen Bundeslandern untersuchen.

Alle aktuellen Studien stehen Ihnen auf unserer Website unter
https://dzhyp.de/de/ueber-uns/markt-research zum Download zur Verfligung.
Printexemplare kénnen gern bei uns angefordert werden.

Mit freundlichen GruBen

Sascha Sonntag
Leiter Immobilienzentrum Frankfurt

DZ HYP

November 2024
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ZEHN IMMOBILIENSTANDORTE AUS DREI BUNDESLANDERN

Der Immobilienboom endete 2022 abrupt. Auf den anhaltenden Zinsriickgang, der
die Immobilienwerte kraftig angehoben hatte, folgten ein steiler Zinsanstieg und
spurbar sinkende Preise. Dabei entwickelten sich die Assetklassen jedoch sehr

Die Entwicklung am Immobilien-
markt unterscheidet sich je nach
Segment deutlich

unterschiedlich. Die schlechteste Performance zeigten Handelsimmobilien. Bei ihnen
lag die Bewertung Mitte 2024 sogar unter dem Niveau von 2010, dem Startpunkt des
Preisanstiegs am Immobilienmarkt. Die Bewertungen von Blros gaben zwar kraftig
nach, liegen aber immer noch 55 Prozent uber dem Stand von 2010. Noch besser
schnitten Mehrfamilienh&user ab. Sie sind heute bei ahnlichen Zinsen wie 2010 und
trotz Preisriickgang etwa doppelt so teuer, siehe Abbildung unten links. Erfreulich ist,
dass die Korrektur am Immobilienmarkt wohl weitgehend ausgestanden ist.

Erklaren lasst sich das Auseinanderdriften der Immobilienwerte mit der unterschied-
lichen Nachfrage in den drei Assetklassen und der demzufolge auseinanderklaffen-
den Mietentwicklung. Das zeigen die in diesem Marktbericht betrachteten Standorte,

Gewerbeimmobilien leiden unter
strukturellen Veranderungen und der
konjunkturellen Flaute

siehe Abbildung unten rechts. Dem Innenstadthandel haben E-Commerce, Corona
und Inflation das Leben schwer gemacht. Biros leiden unter dem durch die Pande-
mie verbreiteten Homeoffice. Dessen Folgen werden aber gemildert, weil sich der
Burobedarf zuvor durch die gestiegene Beschéaftigung und die gewachsene Bedeu-
tung von ,Kopfarbeit“ ausgeweitet hat. Neben den strukturellen Verdnderungen lastet
auf den Gewerbeimmobilien die hartnackige Schwache der deutschen Wirtschaft, die
nach 2023 wohl 2024 erneut eine Rezession durchlauft. Zudem sind die Wachstums-
aussichten auch im kommenden Jahr mau. Dennoch hellt sich die Lage durch die

nachlassende Inflation und sinkende Zinsen zumindest etwas auf.

Dagegen nimmt die Nachfrage am Wohnungsmarkt nicht nur durch die wachsende
Bevdlkerung zu. Hinzu kommt die demografisch bedingt Uiberproportional wachsende
Zahl privater Haushalte. Die Belastungen durch die Wirtschaftskrise werden von der

Am Wohnungsmarkt steigt die
Nachfrage, wahrend die Baukrise
den Neubau bremst

weiterhin hohen Beschaftigung und Sozialleistungen wie Arbeitslosen-, Birger- oder
Wohngeld abgeschwacht. Demgegeniiber verscharft sich die Angebotsknappheit.
Der ohnehin nur moderate Neubau leidet erheblich unter héheren Bau- und Finan-
zierungskosten, was mit spurbar sinkenden Fertigstellungszahlen einhergeht.

Kein Wunder, dass sich Immobilieninvestoren vor allem fiir Mehrfamilienhauser, aber
kaum fiir Blros und Shoppingcenter interessieren. Die Wohnungsvermietung hat
nicht nur eine gute Perspektive, sondern sich auch in der Vergangenheit als krisen-

Investoren haben die guten
Perspektiven fiir die Wohnungs-
vermietung im Blick

IM GLEICHEN ZINSUMFELD ENTWICKELN SICH DIE IMMOBILIEN-
BEWERTUNGEN DER ASSETKLASSEN DEUTLICH UNTERSCHIEDLICH
L.S.: IN %, R.S.: IMMOBILIENBEWERTUNG* 2010 = 100
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fest und vergleichsweise risikoarm erwiesen. Das ist an den in diesem Marktbericht Bundesweite Markttrends werden
untersuchten Standorten nicht anders. In den zehn Stadten aus den Bundeslandern ~ von regionalen Standortfaktoren
Hessen, Rheinland-Pfalz und Saarland zeigen sich iberall auch die bundesweit zu tiberlagert

beobachtenden Trends, die von regionalen Gegebenheiten iberlagert werden.

Die Einwohnerzahl der drei Bundeslander reicht von 1 Mio. im Saarland tber Hessen, Rheinland-Pfalz und das
4,1 Mio. in Rheinland-Pfalz bis zu 6,2 Mio. in Hessen. Mit zusammen 11,3 Mio. Saarland bieten interessante
Einwohnern lebt hier etwa ein Siebtel der deutschen Bevdlkerung. Mit Blick auf die Immobilienstandorte

Bandbreite der Immobilienstandorte ergeben sich fir Immobilienmarktinvestoren
unterschiedliche Ansatzpunkte. Vier Stadte liegen im wirtschaftsstarken Rhein-Main-
Gebiet. Neben dem Topstandort Frankfurt sind das die Landeshauptstadte Mainz
und Wiesbaden sowie die Wissenschaftsstadt Darmstadt. Der kleinste Standort ist
die Barockstadt Fulda mit 65.000 Einwohnern, gefolgt von der wenig gréReren
Universitatsstadt GieRen. Dicht an der Grof3stadtgrenze liegen die Tourismushoch-
burg Trier und die Industriestadt Kaiserslautern. Aber auch in Kassel, dem Zentrum
Nordhessens, hat das verarbeitende Gewerbe einen hohen Stellenwert. Die dritte
Landeshauptstadt im Marktbericht ist Saarbriicken mit viel ,savoir-vivre*.

Noch gréRer als bei der Einwohnerzahl ist die Spannweite der Bliromarkte. Hier Die Immobilienmarkte zeigen

reicht der Flachenbestand von rund 400.000 Quadratmetern in Fulda bis zum 25- enorme Spannen beim Biirobestand,
fachen in Frankfurt. Im Einzelhandel reicht die Spitzenmiete von weniger als 40 Euro  bei den Handelsmieten oder beim

je Quadratmeter in Fuldas 1A-Lagen bis zu mehr als 250 Euro je Quadratmeter in Wohnbau

der hessischen Bankenmetropole. Aber auch die Wohnungsmarkte weisen grolle
Unterschiede auf. Das zeigt etwa der Neubau. Wahrend in Kassel und Saarbriicken
zeitweilig nicht einmal eine Wohnung je 1.000 Einwohner entstand, wurden in Frank-
furt, GielRen und Trier bis zu sechs Wohneinheiten fertiggestellt.

Auf den folgenden Seiten werden die Segmente Handel (ab Seite 6), Blro (ab Seite  Inhaltlicher Aufbau des
14) und Wohnen (ab Seite 22) analysiert. Daran schlieRt sich auf Seite 30 eine Marktberichts
Ubersicht der Mietrenditen an. Ab Seite 31 finden sich die Beschreibungen der zehn

betrachteten Immobilienstandorte. Auf der Seite 62 sind die Standorte tabellarisch

zusammengefasst.

ANALYSIERTE IMMOBILIENSTANDORTE IM MARKTBERICHT

Kassel .
Hessen
GiefRen Fulda
Rheinland-Pfalz Wies- | Frankfurt
baden | am Main
. Mainz
Trier Darm-
stadt
Saar-
briicken .
. Kaiserslautern
Saarland

Quelle: DZ BANK
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Wirtschaftliche Entwicklung und Demografie im Bundeslandvergleich

BEVOLKERUNGSENTWICKLUNG VON 2011 BIS 2022
VERANDERUNG DER EINWOHNERZAHL IN %
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HANDELSIMMOBILIEN
Die Deutschen halten sich beim Shoppen weiterhin zuriick

Die Corona-Pandemie belastet den Handel nicht mehr. Doch die danach erhoffte
kraftige Erholung im Innenstadthandel blieb aus. Die vor rund zwei Jahren auf fast
10 Prozent in die H6he geschossene Inflationsrate ging mit einem splrbaren realen
Einkommensverlust einher und zwang die privaten Haushalte zum Sparen. Doch
auch mit dem inzwischen wieder deutlich positiven Realeinkommen kam der Kon-
sum nicht in Schwung. Nun halten die Haushalte ihr Geld mit Blick auf die Wirt-
schaftskrise und den Stellenabbau in der Industrie zusammen. Das zeigt die auf ein
recht hohes Niveau gestiegene Sparquote.

Erst Inflation, jetzt Wirtschaftskrise:
Die Erholung im Innenstadthandel
nach der Pandemie ist ausgefallen

DURCH DIE HOHE INFLATION KLAFFEN DER NOMINALE UND DER SORGEN VOR DER ZUKUNFT ZEIGEN SICH IN STEIGENDER UND
REALE EINZELHANDELSUMSATZ WEIT AUSEINANDER RELATIV HOHER SPARQUOTE
EINZELHANDELSUMSATZ 2015 = 100 (SEPTEMBER 2024) SPARQUOTE IN % (Q2/2024)
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Die Schwache des Einzelhandels wird allerdings erst auf den zweiten Blick sichtbar,
denn der Umsatz konnte in den zurtickliegenden Jahren kraftig zulegen. Allerdings
ging das Wachstum allein auf das Konto kraftig gestiegener Preise, real sank der
Umsatz. Die schwéacher werdende Inflation konnte den realen Umsatzriickgang im
laufenden Jahr aber zumindest aufhalten. Doch der Innenstadthandel ist von der
Konsumschwache tberproportional betroffen. Weil die Haushalte beim taglichen
Bedarf nur bedingt sparen kénnen und auf das Reisen nicht verzichten wollen, trifft
die Kaufzurlckhalten vor allem den von E-Commerce gebeutelten Cityhandel. Das
zeigt die Entwicklung der Umséatze mit Textilien, die sich sichtbar schwacher als der
Einzelhandel insgesamt entwickelt haben.

Die boomenden Billig-Versender aus China wie Temu und Shein machen dem
Handel das Leben noch zusatzlich schwer. Diese erreichen mit groen Werbe-
budgets und einem ausgefeilten Auftritt auf Social-Media-Plattformen wie TikTok
vor allem jlingere Konsumenten. Zudem punkten sie in Zeiten knapper Kassen mit
preiswerten Produkten. Mangel beim Verbraucherschutz und eine oftmals geringe
Produktqualitat schmalern den Erfolg offenbar nicht. Statt auf Nachhaltigkeit zu
achten, werden die Kaufer zum ,Wegwerfkonsum® verleitet.

Schlechter als der die Innenstadte dominierende Modehandel hat sich zuletzt der
Handel mit M6ébeln und Einrichtungsgegenstanden sowie Heimwerkerprodukten ent-
wickelt. Wahrend der Einzelhandelsumsatz seit 2022 real insgesamt sank, konnte
der Modehandel sogar etwas Boden gutmachen. Allerdings liegt der reale Modeum-
satz immer noch rund 10 Prozent unter dem Niveau von 2015. Die Umsatzschwache

Die Konsumschwiéche belastet vor
allem den Innenstadthandel

Neue Konkurrenz durch chinesische
Billig-Versender

Insolvenzen nehmen kein Ende:
Im Modehandel ist die Lage trotz
Umsatzplus weiterhin prekar
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in Verbindung mit steigenden Kosten durfte erheblich zur prekdren Lage im Mode-
handel beitragen. Diese zeigt sich anhand einer nicht abreillenden Serie an Insol-
venzen. 2024 mussten sich mit Esprit, Scotch&Soda und Sinn bekannte Modehand-
ler einreihen. Bei Sinn war es nach 2008, 2016 und 2020 bereits die vierte Insolvenz.
Oft geht damit die SchlieBung von Filialen oder sogar die Einstellung des Geschafts-
betriebs einher. FilialschlieBungen nahm auch der Warenhauskonzern Galeria vor,
der Mitte 2024 das dritte Insolvenzverfahren des Unternehmens beenden konnte.

KONSUMSCHWACHE TRIFFT DERZEIT ANDERE SPARTEN NOCH WENIGER FLACHENBEDARF: 2024 SANK ERSTMALS DIE ZAHL DER
HARTER ALS DEN MODEHANDEL DEUTSCHEN EINKAUFSZENTREN
EINZELHANDELSUMSATZ NON-FOOD, MAI 2024 GGU. MAI 2023 IN % L.S.: ANZAHL, R.S.: FLACHE IN EINKAUFSZENTREN IN MIO. M?
525 2023 wurde die Definition fir 18
Einkaufszentren angepasst ——»
Non-Food — 500 inkaufsz gep 17
I
Mode, Schuhe, Lederwaren r— 475 16
Mébel/Einrichtung E— 450 15
. I
Heimwerkerprodukte e 425 14
s I 400 13
Medizinische Produkte —
— 375 12
Internet-/Versandhandel ——
350 11
-0 8 6 4 -2 0 2 4 6 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
= Nominal = Real == Einkaufszentren (L.S.) Verkaufsflache (R.S.)
Quelle: Destatis/KPMG Quelle: EHI Retail Institute

Wiederholte Insolvenzen unterstreichen, dass die Schwache des Innenstadthandels, 2024 sank erstmals die Zahl der
mitverursacht vom hier besonders hohen E-Commerce-Anteil, schon langer anhalt. deutschen Einkaufszentren
Dennoch nahm die Verkaufsflache weiter zu, wenngleich sich das Tempo verlang-

samte. Ganz gestoppt ist die Entwicklung neuer Flachen aber nicht. 2025 kommt

durch die verschobene Eréffnung des Einkaufszentrums in der Hamburger HafenCity

noch ein Shopping-Gigant hinzu. Doch insgesamt sank 2024 — 60 Jahre nach der

Er6ffnung des ersten deutschen Einkaufszentrums — erstmalig die Zahl sowie die

Verkaufsflache der Center, da einige ,vom Markt genommen wurden®. Ebenso ver-

schwindet durch Umnutzung nach und nach Verkaufsflache in den Innenstadten.

Beispiele sind Mixed-Use-Konzepte fiir leer stehende Warenhausimmobilien.

Das trotz der Schwache im Innenstadthandel fortgesetzte Verkaufsflichenwachstum Leerstande sind liberall gestiegen,
hat zur Folge, dass die Liicke zwischen bendtigter und verfuigbarer Verkaufsflache doch der Handlungsdruck ist
entsprechend groRer ausfallt. Dementsprechend grof3 ist der Bedarf fir Umnutzun- regional unterschiedlich hoch
gen. Nach einer Analyse von Savills hat sich die Leerstandsrate in Shoppingcentern

seit 2019 von rund 4 auf 9 Prozent mehr als verdoppelt. Dabei ist das Ausmalf’ wie

auch in den Innenstadten jeweils unterschiedlich ausgepragt. Auch das macht die

Analyse von Savills deutlich. 60 Prozent der Einkaufszentren weisen einen relativ

niedrigen Leerstand von unter 10 Prozent auf. Bei gut einen Viertel ist der Wert noch

moderat mit 10 bis 20 Prozent. Schwieriger ist die Situation bei knapp einem Funftel

der Center, die mehr als 20 Prozent Leerstand aufweisen.

Neben der aktuellen Konsumflaute und der anhaltenden Schwache des Modehan- Projektentwickler-Insolvenzen
dels kénnten fir einige Innenstadte zusatzliche Lasten von der Baukrise ausgehen. konnten Innenstéadte mit still-
Manche Vorhaben wurden durch die Insolvenzen groRRer Projektentwickler wie stehenden Baustellen belasten

Signa, Centrum oder Gerchgroup zumindest vorlaufig gestoppt. Ein womdglich
langerer Stillstand bei grofen Entwicklungen in prominenten Innenstadtlagen kann
negativ auf das Umfeld ausstrahlen.
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Marktumfeld fiir den Einzelhandel

2023 konnte der Einzelhandelsumsatz nominal um 3 Prozent auf 649 Mrd. Euro Ob der Handel 2024 real wieder ein
zulegen, sank aber real durch die stark gestiegenen Preise in etwa im gleichen Plus erzielen kann, ist nicht sicher
Ausmal. So gesehen sind die Aussichten 2024 besser. Nach der Prognose des

Handelsverbands HDE kénnte der Umsatz nominal um 3,5 Prozent zulegen. Dank

der deutlich zurickgegangenen Inflation ware damit ein reales Umsatzplus von

1 Prozent verbunden. Doch die realen EinbuRen der Vorjahre sind damit noch nicht

wettgemacht. Zudem ist ein solches Ergebnis keineswegs sicher. Denn zur Jahres-

mitte 2024 lag der Umsatz gegeniiber dem Vorjahreswert nominal nur bei etwa

+1 Prozent, sodass der Umsatz real erneut gesunken ist. Eine spiirbare Verbes-

serung des Geschéfts ist in der zweiten Jahreshéalfte angesichts der verdiisterten

Konjunkturaussichten auch nicht wahrscheinlicher geworden.

NACH LANGEM BOOM GEWINNT DER ONLINEHANDEL AKTUELL BELASTUNG DES HANDELS DURCH HOHE INFLATION IST VORRUBER,
KEINE MARKTANTEILE MEHR HINZU GANZ GEBANNT IST DAS INFLATIONSRISIKO ABER NOCH NICHT
L.S.: UMSATZ IN MRD. EURO, R.S. ANTEIL IN % VERBRAUCHERPREISE IN % GGU. VORJAHR (OKTOBER 2024)
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Quelle: HDE Quelle: Feri *) ist bereinigt um Energie und Lebensmittel

Im Kontrast zu friilheren Jahren wachst der Onlinehandel nicht mehr schneller als der  Onlineanteil stagniert seit 2022 bei
stationare Handel. Der HDE schéatzt die Wachstumsdynamik beider Marktsegmente etwas mehr als 13 Prozent

sowohl nominal als auch real in etwa gleichauf ein. Damit stagniert der bis 2021 kon-

tinuierlich gestiegene Marktanteil seit 2022 bei etwas mehr als 13 Prozent des ge-

samten Einzelhandelsumsatzes. Der Onlineanteil fallt je nach Warengruppe aller-

dings sehr unterschiedlich aus. Bei Lebensmitteln, auf die ein Drittel des Umsatzes

entfallt, ist der Anteil mit 3 Prozent niedrig. Bei Nonfood-Produkten sind es dagegen

durchschnittlich fast 19 Prozent. Mode und Elektronikprodukte, die zum Kernsorti-

ment des Innenstadthandels zahlen, erreichen E-Commerce-Anteile von jeweils rund

40 Prozent.
In den zuriickliegenden Jahren ging die hohe Inflation mit einem erheblichen Kauf- Erfreuliche Einkommensentwicklung
kraftverlust einher. Doch Mitte 2023 beendeten die sinkende Inflation und kraftige kann Stimmung der Konsumenten

Lohnabschlisse die negative Reallohnentwicklung. Im ersten Halbjahr 2024 konnte nur bedingt verbessern
die Kaufkraft sogar kraftig zulegen. Die Konsumfreude hat davon angesichts der

Wirtschaftskrise und des Stellenabbaus in der Industrie aber nicht wesentlich profi-

tieren kdnnen. Das GfK-Konsumklima verlie3 zwar den vorherigen Tiefstand, ver-

harrt aber weiterhin tief im negativen Bereich. Insofern ist wohl auch in den kom-

menden Monaten mit einer eher schwachen Konsumnachfrage zu rechnen.

Ebenfalls erfreulich ist die Erholung im Stadtetourismus, der fast wieder das hohe Tourismus und Passantenfrequenz
Niveau vor der Pandemie erreicht hat. Wahrend die Kombination aus Urlaubsstim- haben sich gut erholen konnen
mung und Freizeit zum Shopping in der besuchten Stadt motiviert, ging die zum Vor-
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DIE KONSUMSTIMMUNG WIRD VOM SCHWACHEN KONJUNKTUR- DIE IN DEN VORJAHREN NEGATIVEN REALLOHNE KONNTEN 2024
UMFELD UND VIELEN KRISENHERDEN BELASTET ERFREULICH KRAFTIG ZULEGEN
KONSUMKLIMA IN PUNKTEN (OKTOBER 2024) IN % GGU. VORJAHR
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Corona-Niveau zurlickgekehrte Passantenfrequenz nicht mit den damaligen Um-
satzzahlen einher. Die Menschen besuchen in ihrer Freizeit zwar gerne die Innen-
stadte oder Einkaufszentren, kaufen aber nicht im friiheren Ausmalf} ein. Dennoch ist
die Entwicklung positiv zu sehen. Blieben die Innenstadte leer, waren die Aussichten
fur den Handel eher noch triiber.
Pandemie und Inflation sind Giberwunden, aber sie haben die Retailer geschwécht Gegenwind fiir den Innenstadthandel
und das Einkaufsverhalten veréandert. Dazu kommt die anhaltende Wirtschaftsflaute driickt auf die Mieten
und eine aus verschiedenen Quellen gespeiste Verunsicherung. Sorgen wegen stei-
gender Wohnkosten, einer wachsenden ,Rentenliicke” oder den diversen internatio-
nalen Krisenherden lassen sich anfihren. Der Nachfragelberhang nach Verkaufs-
flachen, der die Spitzenmieten bis 2017 steigen lieR, hat sich zum Uberangebot
gewendet. Seit etwa 2018 erodieren die Spitzenmieten. Die fiir die Topstandorte
verflgbaren Quartalsdaten zeigen, dass die Entwicklung auch 2024 anhielt, aller-
dings mit einem verlangsamten Abwartstempo. Mit gut 16 Prozent ist der Mietrlick-
gang an den Topstandorten auch vergleichsweise mild ausgefallen. Auf3erhalb der
Topstandorte sanken die Mieten spirbarer, teilweise halbierten sie sich.
DIE BEISPIELE BERLIN UND HAMBURG ZEIGEN, DASS SICH DER DIE KUNDENFREQUENZ IN DEN EINKAUFSMEILEN HAT SICH
STADTETOURISMUS NACH CORONA ERFREULICH ERHOLT HAT EBENFALLS WEITGEHEND ERHOLT
JEWEILS UBERNACHTUNGEN IN MIO., ANNUALISIERT INDEX PASSANTENFREQUENZ (2019 = 100)
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Quelle: Destatis Quelle: Hystreet/Destatis *) Durchschnitt aus 21 Einkaufsstralen
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AN DEN TOPSTANDORTEN IST DER NUNMEHR 6-JAHRIGE MIET- DIE VERMIETUNG INNERSTADTISCHER VERKAUFSFLACHEN HAT
RUCKGANG NOCH VERGLEICHSWEISE MILD AUSGEFALLEN SICH 2024 ETWAS BELEBT
SPITZENMIETE IN EURO JE M? L.S.: FLACHENUMSATZ IN TSD. M2, R.S.: ANTEIL IN %
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Der anhaltende Gegenwind fir den Cityhandel bedeutet nicht, dass kaum Interesse Im ersten Halbjahr 2024 hat die
an Verkaufsflachen besteht. Nach Daten von JLL wurden in den Innenstadten im Flachenvermietung etwas Fahrt
ersten Halbjahr 2024 fast 250.000 Quadratmeter vermietet. Das ist sichtbar mehr als aufgenommen

in den vorangegangenen drei Jahren mit jeweils rund 215.000 Quadratmeter. Aus-

landische Handelskonzepte haben eine hohe Bedeutung fur die Innenstadte. Auf sie

entfallen fast zwei Drittel der vermieteten Flache. Nach wie vor dominiert der Mode-

bereich mit einem Anteil von fast 40 Prozent. Etwa halb so hoch ist der Anteil der an

Bedeutung gewonnenen Gastronomie. Ein ,Food Court* ist heute fester Bestandteil

in vielen Einkaufszentren. Segmente wie Gesundheit/Kérperpflege, Sport/Outdoor,

Schuhe, Interior oder Elektronik folgen mit Marktanteilen im unteren bis mittleren ein-

stelligen Bereich.

Angesichts vieler FilialschlieBungen ist das Angebot fur Flacheninteressenten recht Flachenverfugbarkeit leicht

gut. Die Flachenverfigbarkeitsquote von JLL lag Mitte 2024 in den neun gréRten riicklaufig, aber weiterhin recht hoch
Handelsstandorten bei etwa 16 Prozent — sowohl bezogen auf die Flache als auch

auf die Anzahl der Geschafte. Die Bandbreite ist dabei groB3. In Leipzig sind 6 Pro-

zent der Flachen verfugbar. In Frankfurt sind es dagegen fast 30 Prozent und in

Hannover fast 35 Prozent. Erfreulich ist, dass das Ausmalf} verfligbarer Flachen

gegenuber dem ersten Halbjahr 2023 gesunken ist. Das kdnnte sich im zweiten

Halbjahr fortgesetzt haben, weil keine weiteren SchlieBungen von Warenhausern

anstanden.

Marktentwicklung an den zehn analysierten Standorten

Die untersuchten Standorte haben wie uberall splrbar unter den Belastungen fur Die Handelskrise hat die

den Innenstadthandel gelitten. Doch dabei zeigen sich deutliche Unterschiede, die betrachteten Standorte in einem
den spezifischen Marktbedingungen geschuldet sind. So sank die Spitzenzmiete in unter-schiedlichen Ausmaf
Frankfurt vom vorherigen Maximum bis 2023 um 12 Prozent und damit verhaltnis- getroffen

mafig gering. Ein moderater Mietrickgang im Handel betrifft aber nicht nur die
Topstandorte. Auch in Kassel hielt sich das Minus mit 16 Prozent im Rahmen.
Dagegen hat sich die Spitzenmiete in Darmstadt fast halbiert. Die Uibrigen sieben
Oberzentren unterschreiten den friiheren Miethochststand um Werte zwischen
23 und 31 Prozent.

Dabei weist das Ausmalf des Mietriickgangs keinen sichtbaren Zusammenhang zum In allen Oberzentren sank die
vorangegangenen Anstieg aus. So verbindet Frankfurt den schwachsten Mietriick- Spitzenmiete in den zweistelligen
gang gegenuber dem Maximum mit dem zuvor starksten Mietanstieg von 2005 bis Bereich
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HANDELSKRISE DRUCKT DIE SPITZENMIETEN, DAS AUSMAR IST
ABER REGIONAL DEUTLICH UNTERSCHIEDLICH
VERANDERUNG DER SPITZENMIETE IN %
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zum Hdéchststand. Die Spitzenmiete am Topstandort ist mehr als dreimal so hoch wie
im Durchschnitt der neun Oberzentren. Im Herbst 2024 erreichte sie in Frankfurt

260 Euro je Quadratmeter. Damit ist die Spitzenmiete auf das Niveau von 2012
zuriickgefallen. Die durchschnittliche Spitzenmiete der Oberzentren lag 2023 bei

74 Euro je Quadratmeter. Keines der Oberzentren kam 2023 noch auf eine dreistel-
lige Spitzenmiete. Dagegen erreichten die friheren Maximalmieten in finf Ober-
zentren noch mindestens 100 Euro je Quadratmeter. 2023 reichte die Mietbandbreite
von 38 Euro je Quadratmeter in Fulda bis zu 93 Euro je Quadratmeter in Wiesbaden.

Das gegeniiber bundesweiten Oberzentren niedrigere Mietniveau erklart sich im
Wesentlich durch die Stadtgrofe. Die neun betrachteten Oberzentren haben im

Bei den Oberzentren handelt es sich
um vergleichsweise kleine Standorte

Durchschnitt 160.000 Einwohner. Bei den zwolf Oberzentren unseres bundesweiten
Vergleichsindexes sind es hingegen mehr als 400.000 Einwohner je Standort.

Trotz der relativ geringen Einwohnerzahl sind die Standorte — mit Ausnahme der
Stadte im Rhein-Main-Gebiet — der jeweils regional fiihrende Shoppingstandort mit
grofRen Einzugsgebieten. Dementsprechend ausgepragt fallt die Handelszentralitat

AuBerhalb des Rhein-Main-Gebiets
werden hohe Zentralitatswerte
erreicht

aus. Die entsprechenden Kennziffern weisen hohe Werte von 140 Punkten und mehr
auf, deutlich iber dem bundesweiten Durchschnitt von 100 Punkten. Dagegen sind

DIE MIETEN AN DEN TOPSTANDORTEN HABEN SICH INSGESAMT
DEUTLICH BESSER ALS IN DEN OBERZENTREN ENTWICKELT
SPITZENMIETE IN EURO JE M?

DAS ABWARTSTEMPO DER IM HANDEL BEREITS SEIT 2018
SINKENDEN MIETEN HAT SICH ABGEFLACHT
SPITZENMIETE IN % GGU. VORJAHR
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2024 | 2025

DIE KUNDSCHAFT AUS DEM UMLAND DAMPFT DIE KONSUMSCHWACHE AUFGRUND EINER
NIEDRIGEN KAUFKRAFT
ZENTRALITATS- UND KAUFKRAFTKENNZIFFER IN PUNKTEN
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die Standorte im Rhein-Main-Gebiet einem wesentlich intensiveren Wettbewerb aus-
gesetzt. Insofern weisen die Zentralitatskennziffern von Darmstadt, Frankfurt, Mainz
und Wiesbaden mit 103 bis 112 Punkten deutlich niedrigere Werte auf.

Die Stadte auferhalb des Rhein-Main-Gebiets sind auf die Kundschaft aus ihren
Einzugsgebieten allerdings auch starker angewiesen. Der Grund ist die relativ
niedrige Kaufkraft, wofiir etwa in Gie3en ein hoher Anteil Studierender verantwortlich
ist. In allen sechs Oberzentren auRerhalb des Rhein-Main-Gebiets liegen die Kauf-
kraftkennziffern deutlich unter dem bundesweiten Durchschnitt von 100 Punkten. Im
wirtschaftsstarken Rhein-Main-Gebiet ist die Kaufkraft hoher. Hier reichen die Werte
von 104 Punkten in Darmstadt bis zu 110 Punkten in Frankfurt und Wiesbaden.

Wachst die Einwohnerzahl einer Stadt, nimmt damit auch die Kundenzahl fiir den
Einzelhandel zu. Davon profitierten vor allem die Standorte im Rhein-Main-Gebiet. In
Giellen war das Einwohnerplus jedoch am groRten. Bei den Ubrigen finf Standorten
fiel das Bevolkerungswachstum und damit der Effekt auf den Einzelhandel erheblich
schwacher aus. An Standorten mit einem hohen Gasteaufkommen hat zudem der
Tourismus eine grofde Bedeutung fiir den innerstadtischen Handel. Unter den zehn

Hohe Zentralitatswerte mildern die
Konsumschwache einer niedrigen

Kaufkraft ab

Steigende Einwohnerzahlen und ein
ausgepragter Tourismus vergréBern

das Kundenpotenzial

IN EINIGEN STANDORTEN WACHST DIE BEVOLKERUNG MIT HOHEM
TEMPO EINZELHANDEL
EINWOHNERWACHSTUM IN % VON 2011 BIS 2022
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analysierten Stédten ragen drei mit hohen Besucherzahlen heraus: Frankfurt,
Fulda und Trier. Aber auch Darmstadt, Kassel, Mainz und Wiesbaden erreichen
nennenswerte Besucherzahlen. Dagegen spielt der Tourismus in Kaiserslautern,
Saarbriicken und Gielden eine eher geringe Rolle.

Ausblick: Mietriickgang im Handel wird schwacher

Zum Jahresbeginn waren die Aussichten fir den Handel noch etwas besser. Die In-
flation lasst nach und kann im Zusammenspiel mit kraftigen Lohnabschliissen den
Einzelhandel beleben. Doch der Konsum nahm keine Fahrt auf. Ursachen sind die
Konjunkturflaute, Sorgen um Industriearbeitsplatze oder internationale Krisen. Fir
den Handel ist das doppelt schlecht. Die Retailer miissen héhere Kosten durch
steigende Loéhne tragen, ohne dass die Umsétze zulegen. Zudem leidet der Innen-
stadthandel starker unter der Kostendisziplin der Haushalte, die an anderer Stelle
nicht sparen wollen oder kdnnen. Die immer noch vor allem im Modehandel auf-
tretenden Insolvenzen signalisieren die anhaltend schwierige Lage.

Den Eigentumern von Handelsimmobilien — von Nahversorgung abgesehen — setzt
die Handelskrise durch sinkende Mieten und héhere Leerstéande gleichermalien zu.
Das Ausmal ist jedoch regional unterschiedlich. Das zeigen die grof3en Unter-
schiede in der Mietentwicklung und in den jeweiligen Leerstandsquoten. Sind die
Leerstande dauerhaft hoch, stellt sich somit die Frage, ob die Handelsflache durch
eine Modernisierung wieder ,flottgemacht* werden kann oder ob eine Umnutzung die
bessere Option darstellt. In beiden Fallen sind erhebliche Investitionen erforderlich.
Erschwerend kommen die héheren Bau- und Finanzierungskosten hinzu, die die
Wirtschaftlichkeit belasten.

Doch es gibt durchaus erfreuliche Entwicklungen. Die Menschen kommen weiterhin
gerne in die Innenstadte und der Tourismus hat sich gut erholt. Zudem lIasst sich die
Produktprasentation im Geschéaft nicht digital ersetzen. Dementsprechend besteht
weiterhin Interesse an innerstadtischen Verkaufsflachen, deren Vermietung sich im
ersten Halbjahr 2024 etwas beleben konnte. Vor allem ausléndische Retailformate
sind an Flachen interessiert. Das gilt allerdings nicht fur alle Standorte. Die Handels-
ketten haben ihre Filialnetze ausgediinnt und konzentrieren sich auf wenige, attrak-
tive Standorte. Dazu zahlen die Topstandorte wie Frankfurt sowie Oberzentren mit
gefragten Innenstadten, Bevolkerungswachstum oder einem ausgepragten Touris-
mus. Eine hohe Zentralitat ist ebenfalls ein Pluspunkt. Interessant sind Standorte, an
denen viele potenzielle Kunden erreicht werden. Doch unter dem Strich fallt der Ver-
kaufsflachenbedarf dauerhaft niedriger als vor der Pandemie aus.

Das deutlich gesunkene Mietniveau und die derzeit gute Verfugbarkeit von Verkaufs-
flachen erleichtert den Handlern den Abschluss neuer Mietvertrage. Zudem reduziert
sich ihr Risiko durch kirzere Vertragslaufzeiten. Dieses Interesse unterstiitzt die
Stabilisierung der Spitzenmieten. Jedoch werden in den Mietvertragen zunehmend
Umsatzmieten vereinbart, die das wirtschaftliche Risiko in Richtung Vermieter ver-
lagern. Insgesamt erwarten wir bis 2025 bestenfalls stagnierende, womdglich
aufgrund des schwachen Umfelds auch noch sinkende Spitzenmieten.

Handler miissen hohere Lohne
zahlen, wahrend die verunsicherten
Haushalte sparen

Die Mieteinnahmen sinken iiberall,
das AusmabB ist aber unterschiedlich

Innenstadthandel hat Zukunft, doch
der Verkaufsflichenbedarf geht
dauerhaft zuriick

Spitzenmieten diirften sich
allmahlich stabilisieren
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BUROIMMOBILIEN
Nach Homeoffice bremst nun die Konjunkturflaute den Biiroflichenbedarf

Die Hoffnung auf eine wirtschaftliche Erholung hat sich in den Unternehmen — das
zeigt der ifo Geschéftsklimaindex — verflichtigt. 2024 stagniert die deutsche Wirt-
schaft bereits zwei Jahre in Folge. Beim Wirtschaftswachstum ist Deutschland nun
Schlusslicht in der Eurozone, gebremst von schwachen Exporten und Investitionen
sowie dem privaten Verbrauch. Im kommenden Jahr sieht es nur wenig besser aus
mit einem prognostizierten Plus der Wirtschaftsleistung von unter 1 Prozent. Biro-
kratie, hohe Energiepreise und Personalkosten in Verbindung mit ebenfalls hohen
Krankenstanden belasten den Wirtschaftsstandort zudem. Der Strukturwandel stellt
vor allem die Industrie wie die Auto- und Stahlhersteller oder Chemieproduzenten
vor erhebliche Herausforderungen. Meldungen tber Stellenabbau, Standortver-
lagerungen ins Ausland oder WerksschlieBungen sind an der Tagesordnung.

Die deutsche Wirtschaft stagniert
bereits im zweiten Jahr in Folge

TRUBE STIMMUNG: DIE DEUTSCHEN UNTERNEHMEN ERWARTEN DIE DEUTSCHE WIRTSCHAFT STECKT IN DER KRISE, DAS BRUTTO-
NOCH KEINE VERBESSERUNG DER SCHWIERIGEN GESCHAFTSLAGE INLANDSPRODUKT STAGNIERT
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Damit steht in vielen Unternehmen Kostensparen oben auf der Agenda. Auch wenn
die genutzte Buroflache nicht mehr optimal zu den Anforderungen passt, werden
Mietabschliisse fur moderne Biiroetagen vertagt. Statt teurer Umzlige werden
Mietvertrége oft erst einmal verlangert. Kommt es zu Abschlissen, betreffen diese
meist Flachen im mittelgrofien Bereich. GroRabschlisse mit mehr als 10.000 Qua-
dratmetern, die in friheren Jahren fir hohe Buroflachenumsatze gesorgt haben, sind
selten geworden. Durch Homeoffice kommen viele Unternehmen mit weniger Flache
zurecht. AuBerdem dampfen kleinere Raumlichkeiten den Kostenanstieg hoherer
Mieten. Oft werden moderne, gut ausgestattete Flachen in nachhaltigen Gebauden
gewlnscht. Diese sollen die Mitarbeiter zum Gang ins Biro motivieren, sind aber
auch teurer. Die hohen Mieten resultieren aus der hohen Qualitat der Flachen sowie
den kraftig gestiegenen Baukosten fir Burogebaude.

Die sieben Topstandorte mit quartalsweise verfiigbaren Daten spiegeln diese Ent-
wicklung wider. Durch die schwache Biroflachennachfrage ist der Flachenumsatz in
Relation zum Bestand auf 2,7 Prozent und damit ein niedriges Niveau gesunken, das
1 Prozentpunkt unter dem langjahrigen Durchschnitt liegt. Der sinkende Biroflachen-
bedarf schlagt sich in einer seit 2020 kontinuierlichen Leerstandsausweitung nieder.
An den sieben Topstandorten stieg der kumulierte Leerstand bis zum Herbst 2024
auf 5,6 Mio. Quadratmeter, tber 3 Mio. Quadratmeter mehr als 2020. Die Leer-
standsquote hat sich von 2,9 Prozent auf zuletzt 6,6 Prozent mehr als verdoppelt.

Biromarkt ist gepragt von
Vertrags-verlangerungen und eher
mittelgroBen Neuabschliissen

Biiroflachenumsatz liegt im Bereich
des historischen Tiefs, wahrend der
Leerstand weiter zunimmt
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FLACHENVERMIETUNG IST AUF EIN NIEDRIGES NIVEAU GESUNKEN
KUMULIERTER BUBOFLACHENUMSATZ DER TOPSTANDORTE IN
RELATION ZUM FLACHENBESTAND, IN %
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Der in diesem Umfeld zu erwartende Mietriickgang blieb jedoch aus. Vielmehr stieg
die Burospitzenmiete im Durchschnitt der sieben grofiten deutschen Birostandorte
nach einem pandemiebedingten Stillstand mit hohem Tempo weiter. Dafir ist das
hohe Interesse an hochwertigen, nachhaltigen und fir New Work optimierten Biro-
flachen verantwortlich, die aber kaum verfugbar sind. Vielmehr ist das Flachenange-
bot im Bestand von jahrzehntealten Gebauden gepragt. Im zweiten Quartal 2024 hat
sich die Mietdynamik allerdings auf dem erreichten hohen Niveau sichtbar verlang-
samt. Offenbar ist die Marktschwache auch im Spitzensegment angekommen.

Kraftig steigende und enorm hohe Bliromieten sind allerdings nicht reprasentativ fiir
den deutschen Biromarkt. AuRerhalb der Innenstadtlagen der Topstandorte weisen
die Buromieten weder ein besonders hohes Niveau noch eine ausgepragte Dynamik
auf. In vielen peripheren Burolagen ist die durchschnittliche Bliromiete nur einstellig.
Buroflachen sind meist gunstiger als Wohnraum. Abgesehen von modernen Flachen
in Innenstadtlagen der groRen Biirostandorte ist die Blroflachenvermietung viel
schwieriger geworden. Zur Vermeidung von Leerstanden sind oft Zugestandnisse an
den Mieter erforderlich, die auch eine nominal hohere Nettomiete Uber die Laufzeit
des Mietvertrags aufzehren kdnnen.

Der Anstieg der Spitzenmiete in den
Topstandorten halt auch 2024 an

Unterhalb der Topstandorte und
in peripheren Lagen sind die
Buromieten meist eher niedrig

BEJROS SIND MEIST GUNSTIGER ALS WOHNRAUM: VIELE
BUROLAGEN WEISEN NUR EINSTELLIGE MIETEN AUF
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Leerstiande steigen bislang vorwiegend auf groBeren Biiromarkten

Homeoffice und das veranderte Suchprofil bei der Buroflachennachfrage gehen aller-
dings nicht mit flachendeckend steigenden Leerstéanden einher. Selbst die am Markt
wenig gefragten Buros stehen bislang nur selten leer. Dabei haben nach einer ak-
tuellen Umfrage des ifo Instituts rund 6 Prozent der Unternehmen — vor allem Dienst-
leister und GroBunternehmen — ihre Buroflachen bereits reduziert. Steigende Leer-
sténde betreffen aber vorwiegend die Top- und die B-Standorte, also die gréRReren
Blromarkte in der ,zweiten Reihe. Mittelgrof3e und kleinere Birostandorte (C und D)
weisen dagegen im Durchschnitt keinen nennenswerten Anstieg beim Leerstand auf.

Womaglich spielt das mobile Arbeiten an kleineren Standorten mit einer starker mit-
telstdndisch gepragten Unternehmenslandschaft keine so grof3e Rolle wie in Grof3-
stéddten mit Konzernzentralen und Niederlassungen internationaler Unternehmen.
Kleinere Burostandorte sind zudem oft von eigennutzungsorientierten Blroentwick-
lungen gepragt. Werden in den Zentralen regionaler Industrieunternehmen oder
Banken sowie in den Gebaudekomplexen von Behorden und Bildungseinrichtungen
weniger Schreibtische durch Homeoffice benétigt, kann die Bliroflache meist nur
schwer verkleinert oder an Drittnutzer untervermietet werden: Es kommt zu ,ver-
decktem Leerstand®.

Doch wie geht es mit dem Buroflachenbedarf und dem Leerstand weiter? Zunachst
ist festzuhalten, dass das Leerstandsniveau am Blromarkt anders als etwa in den
Vereinigten Staaten moderat ist. Insgesamt steht in Deutschland nur etwa 5 Prozent
der Biroflache leer. In der Vergangenheit waren teilweise wesentlich hdhere Leer-
standsquoten zu beobachten. 2010 waren es etwa rund 8 Prozent. Danach ging es
mit dem Leerstand bis 2019 kontinuierlich auf ein niedriges Niveau bergab. Die
Griinde waren ein zuvor schwach ausgepragter Birobau, eine kraftig wachsende
Beschaftigung in Deutschland und der steigende Anteil von ,Kopfarbeitern®. Binnen
20 Jahren erhohte sich der Anteil der Biroarbeit an allen Erwerbstatigen um gut

2 Prozentpunkte auf ein Drittel.

Steigende Leerstinde durch Home-
office konzentrieren sich auf grofle
Birostandorte

Spielt Homeoffice an kleineren
Standorten eine geringere Rolle oder
treten ,verdeckte Leerstande* auf?

Leerstandsniveau ist trotz Anstieg
immer noch moderat
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Demografie diirfte Anstieg der Biirobeschéftigtenzahl bremsen

Selbst bei einer wieder anspringenden Wirtschaft werden Beschaftigungsrekorde
zukinftig jedoch unwahrscheinlich. Die geburtenstarken ,Boomer* erreichen nach
und nach das Ruhestandsalter, wahrend die nachwachsende ,Gen Z* als Folge der
seit dem ,Pillenknick® vor gut 50 Jahren relativ niedrigen Geburtenrate zahlenmaRig

Weniger Erwerbstitige, aber
ein weiter steigender Anteil der
Biirobeschaftigten?
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deutlich schwécher besetzt ist. Somit kénnte die Beschaftigung in den kommenden
Jahren sukzessive sinken. Ein weiter steigender Anteil der Buroarbeit kann den
Bremseffekt einer alterungsbedingt insgesamt riicklaufigen Erwerbstatigkeit bezogen
auf den Buroflachenbedarf allerdings verlangsamen. Ob der Anteil der Bliroarbeit
aber zunimmt, ist nicht sicher. Die zunehmende Nutzung von Kinstlicher Intelligenz
in den Unternehmen kann durch die Ubernahme von Routineaufgaben zumindest
einen Teil der Kopfarbeit substituieren. Unter dem Strich lautet die Frage weniger, ob
der Buroflachenbedarf sinkt, sondern eher, wie stark der Riickgang ausfallt. Nach
der schon erwahnten Umfrage des ifo Instituts planen zumindest 8 Prozent der
Unternehmen eine Verkleinerung ihrer Biroflache in den kommenden funf Jahren.

Aktuell verhindert die Konjunkturflaute durch weniger Neueinstellungen und Stellen-  Zenit der Beschéftigung scheint bei
abbau, dass die Beschéftigung auf dem hohen Niveau von 46 Mio. Erwerbstéatigen 46 Mio. Erwerbstéatigen erreicht
noch zunimmt. Zukinftig Gbernimmt aber noch stérker als bislang die Demografie die
Oberhand am Arbeitsmarkt. Der demografische Wandel betrifft aber nicht alle Stand-
orte gleichermalen. GroRstadte wie Berlin, Frankfurt, Hamburg oder Miinchen mit
einem attraktiven Angebot am Arbeitsmarkt und einem grofRen kulturellen Angebot
dirften auch weiterhin Zuzug aus dem In -und Ausland auf sich ziehen und damit
hier die Buroflachennachfrage stabilisieren. An Standorten mit einer stagnierenden
oder sinkenden Einwohnerzahl durfte sich der Riickgang des Buroflachenbedarfs
dagegen im Zeitablauf beschleunigen.

Regional unterschiedliche
Entwicklung des Biirobedarfs

NACH KURZER BELEBUNG HABEN STEIGENDE BAU- UND NACH DEM “PILLENKNICK” HAT SICH DIE GEBURTENZAHL NICHT
FINANZIERUNGSKOSTEN DEN BUROBAU AUSGEBREMST MEHR NACHHALTIG ERHOLEN KONNEN
BAUGENEHMIGUNGEN, KUMULIERT UBER 12M, IN TSD. M? GEBURTEN IN TSD.
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Auch eine ricklaufige Nutzung von Homeoffice kdnnte den Biroflachenbedarf Die Biiroprasenz nimmt wieder zu,

zumindest stlitzen. Eine ganze Reihe von Unternehmen haben die Vorgaben fir die  doch das Homeoffice bleibt erhalten
Anzahl der Birotage — oft auf drei Tage pro Woche — heraufgesetzt. Topmanager
erwarten in Befragungen sogar, dass innerhalb weniger Jahre die Birowoche von
Montag bis Freitag wieder zur Regel wird. Aus unserer Sicht ist das kein realis-
tisches Szenario. Ein Argument ist der in vielen Umfragen gedufRerte Wunsch vieler
Burotatiger, mobil arbeiten zu kdnnen. Griinde sind die Betreuung von Kindern und
pflegebedirftigen Eltern oder zunehmend auch von Haustieren. Mit der demogra-
fisch bedingten Verknappung von Arbeitskraften werden sich die Unternehmen
diesem Wunsch nur schwer widersetzen kénnen. Zudem fehlt in vielen Stadten
Wohnraum fur neue Mitarbeiter. Legen Unternehmen Wert auf eine hohe Blropra-
senz, mussten sie das Wohnungsproblem 16sen und sich auf Gehaltszuschlage zur
Kompensation hoher Wohnkosten einstellen. Zudem besteht die Gefahr, dass altere
Mitarbeiter — genervt vom Pendeln — ihren Ruhestand vorziehen und so die Liicke in
der Personaldecke wachst.
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»Manage to Green“ als wirtschaftliche Herausforderung fiir Biiros

Die Dekarbonisierung als Folge des Klimawandels hat fur die oft in die Jahre ge- Biiros mit schlechter Nachhaltig-
kommenen Blroimmobilien eine hohe Bedeutung. Ein Aspekt sind strengere Vor- keitsnote lassen sich schwerer
gaben im ,Heizungsgesetz” (GEG), die in groRen Gewerbeobjekten neben Hei- vermieten

zungsanforderungen auch eine Gebaudeautomation vorsehen. Bedeutsamer ist aber
das Suchprofil der Mieter. Wahrend Wohnungen aufgrund des knappen Angebots
auch bei einem nicht optimalen energetischen Zustand noch gut vermietbar sind,
erhoht der tendenziell abnehmende Buroflachenbedarf das Leerstandsrisiko von
Biros mit einer schlechter Nachhaltigkeitsnote. Schlielich wollen Unternehmen mit
einer ,weilken Klimaweste“ bei ihren Mitarbeitern, Kunden, Investoren und Kredit-
gebern punkten. Damit wirken sich regulatorische Vorgaben wie die EU-Taxonomie
indirekt auch auf die Vermietung von Buroflachen aus.

Den Eigentumern durfte bewusst sein, dass bei Biroimmobilien mit schlechter Ener-  Klimainvestitionen sind wichtig, aber
gieeffizienz das ,Stranded Asset“-Risiko steigt. Das ,Manage to Green* muss aller- sie miissen sich auch rechnen

dings auch wirtschaftlich realisierbar sein. Die Vermietungsaussichten steigen zwar

mit einer Sanierung, aber die Investitionskosten mussen sich auch in ausreichend

steigenden Mieten niederschlagen. Das betrifft verstarkt Blrostandorte mit niedrigen

Mieten. Hier ist fraglich, ob sich so hohe Mietaufschlage durchsetzen lassen, dass

eine umfassende Gebaudemodernisierung realisierbar ist.

Angebotsverknappung und alternative Nutzungen dampfen den Leerstand

Dass der Biroleerstand trotz eines riicklaufigen Burobedarfs nicht schneller steigt, Die Angebotsausweitung wird vom
hangt auch mit dem ins Stocken geratenen Blrobau zusammen. Kraftig gestiegene stockenden Biirobau gebremst
Bau- und Finanzierungskosten sowie die in Schwierigkeiten geratenen Projektent-

wickler haben zum Stopp vieler Bauvorhaben gefiihrt. Auf ricklaufige Fertigstel-

lungen in den kommenden Jahren deuten auch die Baugenehmigungen fiir neue

Burogebaude hin. Seit Ende 2021 ist die genehmigte Flache um rund ein Drittel

gefallen.

Zudem bremst die Umnutzung nicht mehr benétigter Blirogebaude den Leerstands- Wohnen, Schule oder Hotel:
anstieg. Abreiflen und neu bauen ist durch den Klimawandel in Verruf geraten, so- Biirogebaude lassen sich recht
dass die Weiternutzung bestehender Immobilien an Bedeutung gewinnt. Fir eine gut alternativ nutzen

Umwandlung zu Wohnraum sprechen der hohe Bedarf sowie steigende und gegen-
Uber einer Bironutzung oft deutlich hohere Mieten. Aber nicht alle Bliroimmobilien
und Lagen sind fiir Wohnungen geeignet. Zudem ist der Umbau teuer. Eine weitere
Nutzungsmadglichkeit sind Schulen. Durch kraftig gestiegene Schiilerzahlen werden
neue Schulen sofort bendtigt, die Zeit fir langwierige Planungsprozesse und den
Neubau fehlt. Damit steigt die Bereitschaft der Schultrager, auch langfristige Miet-
vertrage fir Burogebaude zur Schulnutzung abzuschlieen. Beispiele fiir weitere
Nutzungen sind Microapartments oder Hotels.

Marktentwicklung an den betrachteten Biirostandorten

Die betrachteten zehn Biirostandorte weisen eine erhebliche Bandbreite auf. Sie Vorliegende Marktanalyse
reicht vom Uberschaubaren Buromarkt in Fulda mit 400.000 Quadratmetern Flache berichtet liber etwas mehr als
bis zum 25mal so grof3en Topstandort Frankfurt. Zusammen verfiigen die neun be- 20 Mio. Quadratmeter Biiroflache

trachteten Oberzentren mit etwas mehr als 10 Mio. Quadratmetern Uber genau so
viel Buroflache wie die Mainmetropole. Wahrend die Buroflache in Frankfurt in den
zuruckliegenden Jahren stagnierte, stieg sie in den Oberzentren von 2013 bis 2023
um insgesamt gut 7 Prozent.
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Der stagnierende Flachenbestand in Frankfurt ist aber nicht die Folge eines aus- Lange Zeit kamen nur moderat neue
gebliebenen Neubaus, sondern ist auf die Umnutzung obsoleter Biroflachen — etwa  Bliroflachen an den Markt

als Wohnungen — zurlickzufiihren. Allerdings fiel der Flachenneuzugang an allen

betrachteten Standorten vor 2020 mit insgesamt lediglich 0,6 Prozent des Bestands

pro Jahr eher schwach aus. Doch gesunkene Leerstande und steigende Buromieten

kurbelten den Blrobau an. Von 2020 bis 2023 weitete sich der relative Flachenneu-

zugang auf 1,3 Prozent des Bestands aus.

FRANKFURT HAT DEN MIT ABSTAND GROBTEN BUROMARKT AB 2020 SIND WIEDER VERSTARKT NEUE BUROFLACHEN AN DEN
DAGEGEN SIND DIE FLACHEN IN DEN OBERZENTREN GEWACHSEN MARKT GEKOMMEN
BUROFLACHE IN MIO. M?, VERANDERUNG IN % BUROFLACHENNEUZUGANG IN TSD. M?
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In den kommenden Jahren diirfte sich die Bautatigkeit im Blirobereich aufgrund der Der Biirobestand der betrachteten
gestiegenen Bau- und Finanzierungskosten aber wieder merklich abschwachen. Das  Standorte ist zum Teil ,,uralt*
Interesse vieler Unternehmen an modernen und nachhaltigen Biroflachen kann also

in der nahen Zukunft nicht durch Neubau befriedigt werden. Moderne Biroflachen

kdénnen aber auch durch Sanierungen im Bestand geschaffen werden, sofern diese

MaRnahmen durch héhere Mieten wirtschaftlich sind. Dabei ist der Sanierungsbedarf

grol3, denn im Bestand dominieren jahrzehntealte Blirogebaude. Selbst in Frankfurt

mit einer vergleichsweise jungen Bausubstanz entstanden 60 Prozent der Buros vor

der Jahrtausendwende. In den Oberzentren erreicht der Anteil fast 70 Prozent. ,Spit-

zenreiter” sind Saarbriicken und Trier. Hier fallen jeweils etwa 85 Prozent des Biiro-

bestands in dieses Alterssegment.

MODERNE BUROFLACHEN MACHEN NUR EINEN KLEINEN TEIL DES IN DEN MEISTEN OBERZENTREN SIND DIE LEERSTANDE TROTZ
BUROBESTANDS AUS, DIE MEISTEN BUROS SIND JAHRZEHNTEALT HOMEOFFICE SEHR NIEDRIG GEBLIEBEN
BUROFLACHENBESTAND NACH BAUJAHR, ANTEIL IN % LEERSTANDSQUOTE VON 2010 BIS 2023, IN %
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Doch wie schon eingangs ausgefihrt, schlagt sich der Mismatch aus dem Bedarf an
modernen Buros und dem Uberalterten Angebot nur bedingt in héheren Leerstanden
nieder. An den meisten Standorten hat das Homeoffice keine sichtbaren Spuren
hinterlassen. Teilweise sanken die Leerstande sogar noch. Lediglich in Darmstadt
und Frankfurt sind steigende und bezogen auf Frankfurt auch recht hohe Leerstéande
zu beobachten. In der Mainmetropole ist die Leerstandsquote im Herbst 2024 auf

10 Prozent gestiegen. Abgesehen von Darmstadt mit etwas Uber 6 Prozent sind die
Leerstandsquoten in den Oberzentren mit Werten zwischen 2 und 4 Prozent niedrig
und dabei stabil.

Die Buromieten konnten an allen betrachteten Standorten in den zurtickliegenden
Jahren zulegen. Das Ausmal ist aber unterschiedlich. In Darmstadt und Gief3en
zogen die Buromieten zwischen 2013 und 2023 um nicht einmal 10 Prozent an,
wahrend sie in Frankfurt und Mainz um rund 30 Prozent zulegten. Die Blromieten
sind mit Blick auf die Uberwiegend kleinen Buromarkte meist moderat. Die Spitzen-
miete erreichte 2023 in den Oberzentren im Marktbericht im Durchschnitt 13,90 Euro
je Quadratmeter. Deutlich hhere Spitzenmieten von 16 Euro und mehr missen in
den Landeshauptstadten von Hessen und Rheinland-Pfalz gezahlt werden. In Frank-
furt ist der Wert gut dreimal so hoch. Allerdings ist Frankfurt mit einer Spitzenmiete
von 47 Euro (Q3/2024) nicht mehr der teuerste deutsche Burostandort. Hier liegt
Munchen mit Gber 50 Euro je Quadratmeter inzwischen mit einigem Abstand vorne.

Die Durchschnittsmiete fiir Biiroflachen in Citylagen ist in den Oberzentren um etwa
ein Viertel glnstiger als die Spitzenmiete. Im Mittel erreicht sie nicht ganz 11 Euro je
Quadratmeter. In Frankfurt ist der Abstand deutlich gréRer. Hier ist die durchschnitt-
liche Miete in Citylagen nur etwa halb so hoch wie die Spitzenmiete. Noch deutlich
glnstiger sind Buroflachen in peripheren Lagen. Hier erreicht nur in Frankfurt die
durchschnittliche Biromiete mit rund 11 Euro je Quadratmeter noch ein zweistelliges
Mietniveau. In den Oberzentren mussen in der Peripherie im Durchschnitt gut

7,50 Euro je Quadratmeter gezahlt werden.

Leerstandsquote reicht von
unter 2 bis liber 6 Prozent

Frankfurt, Mainz und Wiesbaden
sind die teuersten Biirostandorte
im Marktbericht

Durchschnittsmieten fiir Biiros
liegen deutlich unterhalb der
Spitzenmieten

DIE HOCHSTEN BUROMIETEN WERDEN IM RHEIN-MAIN-GEBIET TROTZ GERINGEM LEERSTAND IST DIE MIETDYNAMIK IN DEN
VERLANGT OBERZENTREN MEIST MODERAT
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Die von Homeoffice und Konjunktur gebremste Dynamik bei der Vermietung von
Buroflachen zeigt sich sowohl in den betrachteten Oberzentren als auch in Frankfurt.
Sichtbar ist die Schwache des Biromarkts vor allem anhand der ricklaufigen Biro-
flachenumsatze. Diese sind in Frankfurt gegeniiber 2019 um gut 40 Prozent zurlick-
gegangen. In den betrachteten neun Oberzentren ging der im Zeitablauf insgesamt
stabilere Buroflachenumsatz um etwa ein Drittel zurtick.

Gesunkener Flaichenumsatz spiegelt
die schwache Vermietungsaktivitat
am Biiromarkt wider
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2024 UND 2025 DURFTE DER ANSTIEG DER SPITZENMIETEN EHER NACHLASSENDE DYNAMIK AM MIETMARKT FUR BUROFLACHEN
NIEDRIG AUSFALLEN BUROFLACHENUMSATZ, IN TSD. QUADRATMETERN
VERANDERUNG DER SPITZENMIETE, IN % GGU. VORJAHR
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Ausblick: Bei Buros steigen Spitzenmieten und Leerstand sukzessive an

Gefragt sind moderne Flachen fur New Work in nachhaltigen Geb&uden. Doch
insgesamt geht der Flachenbedarf durch Homeoffice und den Ruhestand der
.Boomer* zurlick. Der Strukturwandel diirfte mit einer grundsatzlich guten Vermiet-
barkeit von modernen Buros und einem allmahlich wachsenden Angebotsiberhang
bei alteren Biros einhergehen. Sichtbar ist diese Entwicklung bislang vor allem an-
hand steigender Leerstande auf groRen Buroméarkten. An kleinen und mittleren
Burostandorten sind die Leerstadnde dagegen stabil niedrig. Hier scheint die mittel-
stdndische Pragung den sinkende Flachenbedarf zu dampfen. Auflerdem schlagen
sich leer stehende Schreibtische in den meist zur Eigennutzung entwickelten Biiro-
gebauden nicht in sichtbaren Leerstdnden am Markt nieder. Insgesamt wird der
Leerstandsanstieg aber auch von langfristigen Mietvertragen, dem schwacheren
Blrobau und dem Wunsch vieler Unternehmen nach einer héheren Bliroprasenz
gebremst. Zudem ist ein Teil des Strukturwandels auch bereits vollzogen.

Bei Burogebauden mit dauerhaft schlechten Vermietungsaussichten stehen die
Eigentiimer vor der schwierigen Frage, wie die zukiinftige Nutzung des Gebaudes
aussehen soll. Investitionen fallen an, um den Energieverbrauch zu senken sowie
um die Biroflachen an die Anforderungen der Mieter anzupassen. Allerdings
mussen die Kosten fiir Sanierung oder Umnutzung gegentiber den nachhaltig
erzielbaren Mieteinnahmen abgewogen werden. Zudem lasten héhere Bau- und
Finanzierungskosten auf der Wirtschaftlichkeit. Hohere Zinsen bei Anschluss-
finanzierungen sowie die gesunkenen Immobilienwerte sind zusatzliche Hurden fur
die Eigentimer von Blrogebauden.

Aktuell bremsen zudem die schwache Konjunktur und die Unsicherheit Uber die
weitere wirtschaftliche Entwicklung den Biromarkt. Deshalb halten sich Unter-
nehmen beim Abschluss von Mietvertragen zurtck. Unter dem Strich erwarten wir
einen sichtbar langsameren Mietanstieg als in den Vorjahren. Die Spitzenmieten
konnten 2024 um rund 1 bis 2 Prozent zulegen, 2025 diirfte das Plus eher noch

geringer ausfallen. An der neuen Realitat am Bliromarkt Iasst sich nicht ritteln. Doch
die veranderte Arbeitswelt hat die Bedeutung des Biros als Kommunikationszentrale

gefestigt. Damit sollten Biroimmobilien als Anlageobjekt nicht abgeschrieben
werden.

Das Biiro hat weiterhin einen festen
Platz in der Arbeitswelt

Die Eigentiimer von Biiroobjekten
stehen vor Herausforderungen

2024 und 2025 diirften Spitzenmieten
allenfalls noch moderat zulegen
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WOHNIMMOBILIEN
Wachsende Anspannung durch weniger Neubau

Ab Mitte 2022 sanken die Preise fir Wohnimmobilien in Deutschland als Folge der
stark gestiegenen Zinsen. Gemessen am vorherigen kraftigen Anstieg der Immobi-
lienpreise und den vervielfachten Finanzierungskosten ist die inzwischen beendete
Preiskorrektur unter dem Strich eher mild ausgefallen. Gebremst wurde der Preis-

riickgang auch von den schneller gestiegenen Mieten, die eine fortschreitende

Verknappung am Wohnungsmarkt signalisieren. Waren ausgepragte Mietanstiege in
den vergangenen Jahren im Wesentlichen in Metropolen und Universitatsstadten mit

einem kraftigen Bevolkerungszuwachs zu beobachten, sind diese inzwischen fast
Uberall im Land erkennbar.

Angespannte Wohnungsmarkte
zeigen sich in dynamisch
steigenden Mieten

ABSTAND ZWISCHEN IMMOBILENPREISEN UND MIETEN HAT SICH KNAPPES WOHNUNGSANGEBOT HAT DIE MIETDYNAMIK
SICHTBAR EINGEENGT BUNDESWEIT BESCHLEUNIGT
IMMOBILIENPREISE UND MIETEN, 2010 = 100 WOHNUNGSMIETEN, IN % GGU. VORJAHR
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In vielen Stadten in Deutschland sind Wohnungen knapp und kénnen den Wohn-

bedarf der Bevolkerung nicht decken. Der marktaktive Leerstand — dabei handelt es
sich um sofort vermietbare Wohnungen, wahrend Leerstand durch Sanierungen aus-

geklammert wird — liegt in einer zunehmenden Zahl von Stadten unter 1 Prozent.
Damit verfiigen die Wohnungsmarkte vielerorts kaum noch tber Reserven im
Wohnungsbestand, um den meistens wachsenden Wohnbedarf aufzunehmen. Die
Ursachen fiur die angespannte Wohnungsmarktlage finden sich sowohl auf der
Angebots- als auch auf der Nachfrageseite.

Fir den steigenden Wohnraumbedarf in den Stadten sind mehrere Griinde ursach-
lich. Zum etwa zur Jahrtausendwende eingesetzten Urbanisierungstrend kam eine
ab 2010 steigende Einwohnerzahl in Deutschland durch Migration hinzu. Migranten
zieht es meist in die Stadte, was vor allem hier den Einwohnerzuwachs beschleu-
nigte. Doch auch die Bevdlkerungsstruktur verandert sich etwa durch die Alterung.
Dies zeigt sich in einer im Durchschnitt sinkenden Personenzahl je Haushalt und

einer demgegenuber spirbar steigenden Zahl an Single-Haushalten. Dadurch nimmt

die Zahl der Haushalte — als wesentlicher Nachfragefaktor am Wohnungsmarkt —
selbst bei einer stagnierenden Bevdlkerung zu. Zudem hat der Zinsanstieg die
Nachfrage nach Mietwohnungen vergrof3ert, weil dadurch viele Kaufwillige den
Eigentumserwerb nicht mehr realisieren kénnen.

Leerstand am Wohnungsmarkt ist
oft unter 1 Prozent gesunken.

Urbanisierung, Migration und das
Plus bei Single-Haushalten sind
Treiber der Wohnungsnachfrage
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IN DEUTSCHLAND IST DIE EINWOHNERZAHL NUR DURCH MIGRATION
GESTIEGEN .
VERANDERUNG DER BEVOLKERUNG, IN TSD. MENSCHEN
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Zwar konnte auch der Neubau in den zurtickliegenden Jahren sichtbar zulegen.
Doch der Neubau reichte nicht aus. Bis vor zehn Jahren war der Bau von Woh-

Quelle: Destatis/Zensus

Neubau von Mehrfamilienhausern
reicht seit langem nicht aus

nungen in Mehrfamilienhdusern ohnehin eher schwach ausgepragt. Die danach
einsetzende Belebung des Mehrfamilienhausbaus konnte den Wohnungsbau gut
verdreifachen. Doch trotz des groRen Investoreninteresses an Wohnimmobilien
stagnierte die Neubauzahl bei etwa 150.000 Wohnungen im Jahr. Griinde sind etwa
Kapazitatsengpasse der Bauwirtschaft, fehlende Bauflachen, Umweltschutzgriinde
oder auch Widerstadnde von Anwohnern gegeniiber grofien Neubauvorhaben.

Neben der wachsenden Zahl der Haushalte und dem zu gering ausgepragten Neu-
bau verstarkt aber auch die Mietregulierung die Anspannung am Wohnungsmarkt.
Wahrend die Neuvertragsmieten aufgrund des knappen Wohnungsangebots mit

Bestandsmieter zahlen meist
moderate Mieten, teuer wird es
bei Neuabschliissen

hohem Tempo steigen, kénnen die Mieten bestehender Mietvertrage nur in einem
geringen Umfang erhéht werden. Das spiegelt der im Sommer verdffentlichte
Zensus 2022 wider. Danach zahlten 85 Prozent der Haushalte weniger als 10 Euro
Kaltmiete je Quadratmeter. Die Durchschnittsmiete in Deutschland lag bei 7,28 Euro
je Quadratmeter. Wer jedoch einen neuen Mietvertrag fiir eine Bestands- oder

Neubauwohnung unterschreibt, zahlt leicht das Doppelte.

DER MEHRFAMILIENHAUSBAU STAGNIERT SEIT EINIGEN JAHREN
FERTIGGESTELLTE WOHNUNGEN IN NEUEN GEBAUDEN, IN TSD.
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Damit ist der Abstand zwischen den Bestands- und Marktmieten im Laufe der Zeit Das Auseinanderklaffen von
immer grofRer geworden. Die Motivation zum Umzug ist entsprechend niedrig ausge- Bestandsmieten und

pragt, sodass kaum noch Wohnungen frei werden. Die Mieter verbleiben somit auch  Neuabschliissen ,friert”“ den
dann in ihrer Wohnung, wenn diese nicht mehr zu ihrem Bedarf passt, etwa nach Wohnungsmarkt ein

dem Auszug der Kinder. Giinstiger Wohnraum wird zunehmend ,gehortet”, Be-

standswohnungen kommen immer seltener an den Markt. Das so verknappte

Angebot treibt die Neuvertragsmieten weiter in die Hohe. Der vergrofierte Abstand

von Bestands- und Neuvertragsmieten verstarkt die Anspannung am Wohnungs-

markt noch zusatzlich. Schwierig ist die Wohnungsmarktlage insofern weniger fir

langjahrige Mieter, sondern vor allem fir Wohnungssuchende.

Das Wohnungsangebot auf angespannten Wohnungsmarkten wird zudem weiter Umnutzungen wie Ferienwohnungen
verknappt, weil ein Teil der Wohnungen nicht mehr als reguldres Mietverhaltnis an- und moébliertes Wohnen entziehen
geboten wird. Dazu tragt etwa die in beliebten Reisezielen zunehmende Vermietung  dem Markt regulare Wohnungen

als Ferienwohnung bei, beispielsweise via Airbnb. Hinzu kommt, dass mehr Woh-

nungen mobliert auf Zeit vermietet werden. Damit lassen sich héhere Mieten erzie-

len, auch weil so die Mietregulierung durch die 2015 eingefiihrte Mietpreisbremse mit

einem ,Md&blierungszuschlag“ umgangen werden kann. Zum Rickgang des in Immo-

bilienportalen sichtbaren Angebots an reguléren Mietwohnungen tragt aber auch bei,

dass Wohnungen im angespannten Marktumfeld zunehmend ,informell“ und nicht

Uber Vermietungsplattformen vergeben werden.

DIE ZAHL DER HAUSHALTE IST VIEL SCHNELLER ALS DIE BEVOLKERUNGSSTRUKTUR UND WOHNUNGSBESTAND PASSEN
BEVC__)LKERUNG INSGESAMT GEWACHSEN SCHLECHT ZUSAMMEN B
VERANDERUNG VON 2011 BIS 2022 IN % ANZAHL WOHNUNGEN NACH RAUMEN, IN MIO.
ANZAHL HAUSHALTE NACH PERSONEN, IN MIO.
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Unter dem Strich haben wir es mit einem zu knappen Wohnungsangebot zu tun, ob-  Wohnraum ist genug vorhanden,
wohl Deutschland eigentlich Giber genug Wohnraum verfiigt. Mit rund 4 Mrd. Qua- aber das Angebot passt immer
dratmetern Wohnflache — pro Kopf fast 50 Quadratmeter — in 43 Mio. Wohneinheiten ~ weniger zur Nachfrage

besteht kein genereller Wohnraummangel. Allerdings klaffen die Struktur von Woh-

nungsbestand und Bevdlkerung zunehmend auseinander. So stand nach Zensus-

Daten einem Plus von 3 Mio. Kleinhaushalten von 2011 bis 2022 lediglich ein Neu-

bau von 1,3 Mio. Geschosswohnungen gegeniber. Dagegen entstanden fur die ins-

gesamt gesunkene Zahl gréfRerer Haushalte 1 Mio. Einfamilienhduser. Damit stehen

den heute fast 30 Mio. Ein- und Zweipersonenhaushalten in Deutschland lediglich

6 Mio. Ein- und Zweizimmerwohnungen gegenuber. Bei grolRen Wohnungen und

Hausern ist das Verhaltnis gegenulber grol3en Haushalten genau umgekehrt.
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Die fir Deutschland geltenden Beobachtungen lassen sich auch auf die drei in Der Mismatch am Wohnungsmarkt
diesem Marktbericht betrachteten Bundeslander Gbertragen. Auf den ersten Blick betrifft auch Hessen, Rheinland-
sind in einem ausreichenden Maflt Wohnungen entstanden, doch eben oft nicht in Pfalz und das Saarland

den Stadten, wo sie vor allem gebraucht werden. Zudem passt der Zuschnitt der
meist groRen Wohnungen im Bestand immer weniger zur Bevdlkerungsstruktur aus
immer mehr kleinen Haushalten. Diese Entwicklung durfte sich auch fortsetzen, weil
der Anteil der Senioren an der Bevdlkerung weiter steigen wird.

Wohnungsbau steht auf der Bremse und verknappt das Angebot

Doch nicht nur deshalb diirfte sich die beschriebene Anspannung am Wohnungs- Gestiegene Bau- und

markt noch weiter verstarken. Die ohnehin zu niedrige Fertigstellungszahl im Wohn-  Finanzierungskosten bremsen
bau wird voraussichtlich bereits im laufenden Jahr sichtbar unter den Vorjahreswert den Neubau ab

fallen. Ein Grund sind die rapide gestiegenen Baukosten, welche die Gesamtkosten

fur neue Wohngebaude seit 2020 um fast 40 Prozent verteuert haben. Zusammen

mit den nun viel héheren Finanzierungskosten ist der Mietwohnungsbau unwirt-

schaftlich geworden. Deshalb liegen viele Neubauvorhaben auf Eis, was die rapide

gefallene Zahl der Baugenehmigungen illustriert.

SINKENDE ZINSEN HABEN NEUBAU BEFLUGELT, DER STEILE DER NEUBAU VON WOHNUNGEN HAT SICH ZUDEM BINNEN WENIGER
ZINSANSTIEG WURGT IHN AB JAHRE RAPIDE VERTEUERT
L.S.: IN TSD. WOHNUNGEN (NUR NEUBAU), R.S.: IN % KOSTEN FUR WOHNUNGSNEUBAU IN GROBSTADTEN IN EURO JE M?
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Quelle: Destatis, Refinitiv Quelle: Arbeitsgemeinschaft fiir zeitgeméafRes Bauen (ARGE)
Doch das ist noch nicht alles. Denn die héheren Finanzierungskosten treiben auch Wohnungsunternehmen
den Zinsaufwand der Wohnungsunternehmen bei Anschlussfinanzierungen fur den leiden unter héheren Zinsen
Wohnungsbestand in die Hohe. Dazu kommen die sich abzeichnenden Sanierungs-  und Sanierungskosten
aufwendungen fir den oft jahrzehntealten Wohnungsstand. Diese zusatzlichen Auf-
wendungen reduzieren jedoch die verfligbaren Mittel der Wohnungsunternehmen fiir
den Neubau.
Aber auch die Investitionen zur Senkung der hohen Treibhausgasemission von Druck auf Gebdudeeigentiimer

Wohngebauden sind eine Herausforderung. SchlieBlich missen die Malnahmen fir ~ zum Sanieren steigt
die Wohnungsunternehmen sowohl finanzierbar als auch wirtschaftlich realisierbar

sein. VergroRert wird der Anreiz zum Sanieren durch die in der Zukunft steigende

CO2-Abgabe, die Vermieter bei schlechter Energieeffizienz bis zu 95 Prozent selbst

tragen mussen. Vorgaben wie die EU-Taxonomie sowie die Anforderungen von

Finanzinstituten, Anlegern und auch Mietern liben zusatzlichen Druck auf die

Gebaudeeigentimer aus.
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Positiv fiir Vermieter ist, dass die Kosten von SanierungsmaRnahmen in den Modernisierungskosten kénnen auf
Grenzen von § 559 BGB auf die Mieter umgelegt werden kénnen. Bis zu 8 Prozent ~ die Miete umgelegt werden
der Modernisierungskosten sind dauerhaft moglich. Innerhalb von sechs Jahren ist
ein Anstieg der Miete um maximal 3 Euro je Quadratmeter — maximal 2 Euro bei
Kaltmieten von bis zu 7 Euro je Quadratmeter — zulassig. Das 2023 beschlossene
GEG sieht beim Einbau klimafreundlicher Heizungen eine separate Umlage von bis
zu 10 Prozent (maximal 0,50 Euro je Quadratmeter) vor, die die Inanspruchnahme
von Férdermitteln voraussetzt. Bei den Mietern sollten die im Gegenzug sinkenden
Heizkosten den Anstieg der Kaltmiete zumindest teilweise kompensieren.
OL UND GAS DOMINIEREN IM WOHNGEBAUDEBESTAND DIE MEHRFAMILIENHAUSER SCHNEIDEN BEI DER ENERGIEEFFIZIENZ
HEIZTECHNIK BESSER AB ALS EINFAMILIENHAUSER
ANTEIL AN GEBAUDEN IN % (2023) ANTEIL DER ENERGIEEFFIZIENZKLASSEN IN % (2022)
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Wohnmarkte an den betrachteten Standorten
In den zehn hier betrachteten Stadten leben zusammen Gber 2,1 Mio. Menschen. Zehn Wohnstandorte mit zusammen
Zwei Drittel davon wohnen im dicht besiedelten, wirtschaftsstarken und zugleich 2,1 Mio. Einwohnern
teuren Rhein-Main-Gebiet. Die Grofie der Stadte reichte 2022 — basierend auf den
im Sommer 2024 veroéffentlichten Zensus-Daten — von 65.000 Einwohnern in Fulda
bis zu fast 750.000 Menschen in Frankfurt. Ebenso heterogen stellte sich die Bevol-
kerungsentwicklung in den vergangenen Jahren dar. Besonders kraftig wuchs die
DIE ZAHL DER HAUSHALTE WACHST VIEL SCHNELLER ALS DIE BEI DER EINWOHNERZAHL WEISEN DIE BETRACHTETEN STANDORTE
BEVOLKERUNG EINE GROBE BANDBREITE AUF
VERANDERUNG VON 2011 BIS 2022, IN % EINWOHNERZAHL 2022, IN TSD.
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Einwohnerzahl in Darmstadt, Frankfurt, Mainz und GielRen. Hier erreichte das pro-
zentuale Plus von 2011 bis 2022 zweistellige Werte. Die Zahl der privaten Haushalte
stieg an allen Standorten starker als die Einwohnerzahl.

Der auseinanderklaffenden Bevolkerungsentwicklung steht eine ebenfalls hohe
Bandbreite beim Wohnungsbau gegentiber. Der Zusammenhang ist dabei gut sicht-
bar. Ein kraftiges Bevodlkerungswachstum schlagt sich im Regelfall auch in einem
ausgepragteren Wohnungsbau nieder. Beispiele sind Darmstadt, Frankfurt, Gieflen
und Mainz. Trier ist eine Ausnahme, weil dem recht hohen Neubau zumindest nach
den Zensus-Daten ein Minus bei der Einwohnerzahl gegeniibersteht. Demgegenuber
sind in den nur langsam wachsenden Stadten Kaiserslautern, Kassel und Saar-
bricken mit maximal zwei Fertigstellungen je 1.000 Einwohner pro Jahr deutlich
weniger Wohnungen gebaut worden.

Bei einem schwach ausgepragten Neubau besteht auch die Gefahr, dass fiir den
spezifischen Wohnbedarf der alternden Bevolkerung geeignete Wohnungen fehlen.
Ein etwas erhdhter Wohnungsleerstand wie in Kaiserslautern oder Saarbriicken be-
deutet insofern nicht, dass Wohnungssuchende auch eine passende Wohnung
finden. Noch schwieriger ist die Wohnungssuche in den Stadten im Marktbericht mit
sehr niedrigen Leerstdnden. Das sind in erster Linie die wachstumsstarken Stadte
Darmstadt, Frankfurt und Mainz im Rhein-Main-Gebiet. Hier wies der marktaktive
Leerstand 2022 Werte zwischen 0,2 und 0,6 Prozent auf. Im Zeitablauf ist der
Leerstand bei Wohnungen in allen Standorten gesunken. Die Anspannung an den
Wohnungsmarkten ist unterschiedlich ausgepragt, sie nimmt aber tberall zu.

Meistens gehen ein kréftiges
Bevélkerungswachstum und
ein ausgepragter Neubau
Hand in Hand

An allen Standorten ist der
Wohnungsleerstand im Zeitablauf
zuriickgegangen

DER WOHNUNGSBAU WEIST IN DEN STADTEN EINE ENORME WOHNUNGSKNAPPHEIT KONZENTRIERT SICH AUF DIE STADTE MIT
BANDBREITE AUF DEM STARKSTEN BEVOLKERUNGSWACHSTUM
FERTIGSTELLUNGEN, WOHNUNGEN JE 1.000 EINWOHNER MARKTAKTIVER LEERSTAND, IN %
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Die Wohnungsmieten in den betrachteten zehn Stadten ziehen seit gut 15 Jahren
kontinuierlich an. Die héchsten Mieten werden erwartungsgemaf an den besonders
angespannten Wohnungsmarkten im Rhein-Main-Gebiet — Darmstadt, Frankfurt und
Mainz — erzielt. Die Erstbezugsmieten sind hier 2023 je Quadratmeter auf fast

18 Euro in Frankfurt sowie rund 15 Euro in Darmstadt und Mainz gestiegen. Wies-
baden ist nur wenig gunstiger. AuRerhalb des Rhein-Main-Gebiets ist das Mietniveau
dagegen merklich moderater. Hier reichten die Erstbezugsmieten 2023 je Quadrat-
meter von etwa 10 Euro in Kaiserslautern und Saarbriicken bis zu etwas mehr als

13 Euro in Trier. Die durchschnittliche Erstbezugsmiete der neun Oberzentren lag
2013 bei 12,80 Euro je Quadratmeter. Insgesamt sind die Erstbezugsmieten rund ein
Viertel héher als die Mieten bei der Wiedervermietung von Bestandswohnungen.

Die mit Abstand héchsten
Mieten fallen in den Stadten im
Rhein-Main-Gebiet an
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Im Unterschied zur Miethdhe liegen beim prozentualen Mietanstieg die glinstigeren Bei der Mietdynamik liegen die
Standorte vorn. In Kaiserslautern und Kassel zogen die Mieten von 2013 bis 2023 glinstigeren Standorte vorn
um rund 55 Prozent an, in Fulda ging es sogar um mehr als 60 Prozent bergauf.

Dagegen zogen die Mieten in Darmstadt, Frankfurt und Wiesbaden mit rund 40 Pro-

zent sichtbar langsamer an. Angesichts des vor zehn Jahren schon héheren Miet-

niveaus sind hohe prozentuale Zuwéachse aber auch schwieriger zu erzielen. Den

geringsten Mietanstieg von 30 Prozent verzeichnete mit Gieflen die Stadt mit dem

dynamischsten Einwohnerzuwachs.

SEIT RUND 15 JAHREN ZIEHEN DIE WOHNNUNGSMIETEN DIE HOHE ZUWANDERUNG IN DEN JAHREN 2015 UND 2022 HAT DIE
DURCHGANGIG AN MIETDYNAMIK ZEITVERZOGERT SICHTBAR BESCHLEUNIGT
WOHNUNGSMIETE IN EURO JE M? WOHNUNGSMIETEN*, IN % GEGENUBER VORJAHR
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Im Durchschnitt sind die Mieten in Frankfurt und den neun Oberzentren in den Hohe Zuwanderung beschleunigte
zurlckliegenden zehn Jahren um etwa 3,5 Prozent pro Jahr gestiegen. Dabei den Mietanstieg
schwankte das Tempo des Mietanstiegs erheblich. Die Bandbreite reicht von einem
jahrlichen Mietplus von rund 1 Prozent bis zu iber 6 Prozent. Gut erkennbar ist, dass
sich der Mietanstieg durch die in den Jahren 2015 und 2022 hohe Zuwanderung
zeitverzogert beschleunigt hat.
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Ausblick: Angebot an freien Wohnungen sinkt weiter und treibt Mieten hoch

Wahrend die Preise fiir Wohnimmobilien nach ihrem langjahrigen Anstieg ab Mitte
2022 - belastet von den kraftig gestiegenen Zinsen — nachgaben, zogen die Mieten
am Wohnungsmarkt schneller als zuvor an. Der Grund ist die wachsende Anspan-
nung am Wohnungsmarkt, auch verursacht von der hohen Zuwanderung im Rahmen
des Ukraine-Kriegs. Dazu kommt die Mietwohnungsnachfrage von ,verhinderten®
Eigenheimkaufern, die mit den stark gestiegenen Finanzierungskosten tberfordert
sind. Der kraftige Mietanstieg konnte sich im laufenden Jahr wie auch danach
fortsetzen.

Zum einen ist eine weiterhin ausgepragte Zuwanderung wahrscheinlich. Daflr ist
neben internationalen Krisen auch der wachsende Arbeitskraftemangel in Deutsch-
land ursachlich. Zum anderen wird das Neubauangebot als Folge der Baukrise
spurbar zuriickgehen. Die Politik hat darauf reagiert und plant Manahmen wie den
.Bauturbo“ oder den ,Gebaudetyp E“, deren Umsetzung nach dem Auseinander-
brechen der Bundesregierung allerdings fraglich ist. Durch geringere Standards und
beschleunigte Genehmigungsverfahren sollen die Baukosten gesenkt und so der
Neubau wieder angeregt werden. Zudem soll die verbesserte Abschreibungsmdg-
lichkeit durch die ,5 Prozent Sonder-Afa“ Wohninvestitionen unterstiitzen. Doch
werden vor allem die Impulse, die von einem verschlankten Baurecht ausgehen, erst
zeitverzogert wirken. Und selbst im Idealfall I&sst sich der Wohnbau nicht allzu kraftig
nach oben treiben. Dagegen sprechen wachsende Restriktionen in den Stadten wie
fehlende Bauflachen, Anwohnerproteste sowie nicht zuletzt Umweltschutzgriinde.
Mit Blick auf ,Hitze-Hotspots“ und ,Starkregenereignisse” miissen die Folgen einer
weiteren Verdichtung in den Stadten zudem genau bedacht werden.

2024 und 2025 dirfte die durchschnittliche Erstbezugsmiete an den untersuchten
Standorten um etwa 4 bis 5 Prozent anziehen. Gebremst werden noch ausgeprag-
tere Steigerungsraten vom oft schon hohen Mietniveau in vielen Stadten. Dazu
kommen noch die Umlagen flir neue Heizungen und energetische Sanierungen.
Demgegenlber ist das Leerstandsrisiko sehr niedrig. Und im Unterschied zu
anderen Segmenten des Immobilienmarkts lassen sich mangels Angebot auch
,oraune“ Wohnungen mit schlechterer Energieeffizienz noch recht gut vermieten.

Wohnungsmieten steigen wohl auch
2024 und danach mit hohem Tempo

Durch die Zuwanderung und weniger
Neubau wiéchst die Anspannung auf
den Wohnungsmarkten

2024 und 2025 kénnte das Mietplus
zwischen 4 und 5 Prozent
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MIETRENDITEN FUR DIE STANDORTE IM MARKTBERICHT

In Deutschland sanken die Investments in Wohnportfolios und Gewerbeimmobilien
2023 gegenuber dem Vorjahr um gut die Halfte auf rund 32 Mrd. Euro. Im ersten

Halbjahr 2024 war auch noch keine nennenswerte Marktbelebung zu erkennen. Bei
Gewerbeimmobilien ist weiterhin Geduld gefragt. Hier bremsen E-Commerce, Home-
office und die schwache Konjunktur. Dagegen diirfte das Interesse an Mehrfamilien-
hausern dank steigender Mieten und geringem Leerstand schnell zuriickkehren. Die
Mietrenditen sind insgesamt spurbar gestiegen, doch der Abstand zur Rendite von
Bundesanleihen mit 10-jahriger Restlaufzeit hat sich merklich verkleinert.

Immobilieninvestments sind 2023
um lber die Halfte eingebrochen

RENDITEENTWICKLUNG FUR HANDELSIMMOBILIEN
ANFANGLICHE MIETRENDITE IN %, ZENTRALE LAGEN

RENDITEENTWICKLUNG FUR HANDELSIMMOBILIEN
ANFANGLICHE MIETRENDITE IN %, ZENTRALE LAGEN (2023)
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Erlauterung: Die Nettoanfangsrendite Bliro/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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TOP-STANDORT FRANKFURT

Frankfurt ist das Zentrum des Rhein-Main-Gebiets, einer der wirtschaftsstarksten Frankfurt zahlt zu den heraus-
Ballungsraume in Europa mit fast 6 Mio. Einwohnern. Zudem ist Frankfurt ein inter- ragenden Immobilienstandorten
nationaler Finanzplatz, der Gber einen der bedeutendsten deutschen Immobilien- in Deutschland

markte verflgt. Minchen hat Frankfurt als teuersten deutschen Burostandort aller-
dings inzwischen tberholt. Der Finanzplatz, an dem neben der EZB auch die
europaische Bankenaufsicht und die Anti-Geldwaschebehorde der EU angesiedelt
sind, hat zwar eine bedeutende Rolle flir Frankfurt, doch die Wirtschaft ist insgesamt
breit aufgestellt. Fir internationale Unternehmen ist die Mainmetropole als Standort
aufgrund der guten Erreichbarkeit durch den Flughafen mit vielen inner- und auler-
europaischen Verbindungen attraktiv. Der internationale Frankfurt Airport fungiert
somit als Beschéftigungsmotor und ist zugleich ein bedeutender Logistikstandort.
Flughafen und Messe unterstiitzen zudem das Geschéaft mit Besuchern. Die Frank-
furter Hotels kommen im Jahr auf mehr als 10 Mio. Ubernachtungen. Die Einwohner-
zahl wurde im Zensus 2022 mit gut 745.000 Einwohnern ermittelt. Seit 2011 wuchs
sie um Uber 11 Prozent beziehungsweise 75.000 Menschen. Die Arbeitslosigkeit ist
mit einer Arbeitslosenquote von 6,5 Prozent (Oktober 2024) moderat.

EINWOHNERENTWICKLUNG ARBEITSLOSENQUOTE
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Immobilienmarkt Frankfurt

Der Ballungsraum Frankfurt wuchs in den zuriickliegenden Jahren dynamisch. Damit Handel: Frankfurts Tourismus hat
erreicht das kaufkraftstarke Einzugsgebiet rund 2,5 Mio. Menschen. Gut flr den Fahrt aufgenommen — die Zeil wird
Einzelhandelsstandort sind zudem steigende Gastezahlen. Mit iiber 13.000 Uber- zur Baustelle

nachtungen je 1.000 Einwohner wird unter den Topstandorten ein hohes Niveau

erzielt. 2023 wurde wieder fast das bisherige Maximum von 2019 erreicht. Mit den

beiden 1A-Lagen Zeil und Goethestralle sowie mehreren groRen Shopping-Centern

verfugt Frankfurt Uber ein breites Einkaufsangebot. Dabei hat sich die auf das Luxus-

segment fokussierte Goethestralle deutlich besser entwickelt als die von Leerstan-

den sichtbar betroffene Konsummeile Zeil. Belastungen dirften dort fir einige Zeit

von diversen Baustellen fiir Renovierungen beziehungsweise Neubauten ausgehen.

Ein Beispiel ist der Umbau des groRen P&C-Hauses, das zur Multi-Use-Immobilie

inklusive Grundschule umgenutzt wird. Der ehemalige Karstadt soll 2026 abgerissen

werden. Bis dahin nutzt Bershka das Gebaude flr die grof3te europaische Filiale des

spanischen Modelabels. Fur das Interesse an der Zeil spricht, dass fir leergezogene

Flachen in der Regel neue Mieter beziehungsweise Nutzungen gefunden wurden.

Ein Beispiel ist der neue Flagship-Store des Sneaker-Handlers Snipes. Die Spitzen-

miete sank bis zum Herbst 2024 auf 260 Euro je Quadratmeter. Gegenliber ihrem
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Maximum ging sie um etwas mehr als 13 Prozent und damit vergleichsweise
moderat zurtick. AuRerhalb der City soll das erst elf Jahre alte Skyline Plaza fir

35 Mio. Euro umgebaut werden. Der Modeanteil soll von bislang 60 Prozent auf etwa
ein Drittel sinken. Zudem soll der Freizeit- und Erlebnisaspekt ausgebaut werden.

Der Frankfurter Buromarkt ist mit etwas mehr als 10 Mio. Quadratmetern Flache Biiro: Leerstandsquote in Frankfurt
einer der gro3ten deutschen Buromarkte und wies lange Zeit die hochste deutsche steigt auf 10 Prozent
Spitzenmiete auf. Doch der Mlnchener Bliromarkt ist in den letzten Jahren vorbei-

gezogen und liegt inzwischen mit einem deutlichen Vorsprung vor Frankfurt. Die

Spitzenmiete in der Mainmetropole erreichte im Herbst 2024 47 Euro je Quadrat-

meter, wahrend in Minchen 53 Euro je Quadratmeter gezahlt werden. Doch auch in

Frankfurt zog die Spitzenmiete spirbar an. Binnen zehn Jahren ging es um rund ein

Drittel bergauf. Noch gréRer als bei der Spitzenmiete ist der Mietabstand beider

Stadte bei der Durchschnittsmiete in Innenstadtlagen, die in Minchen etwa 50 Pro-

zent Uber dem Frankfurter Wert von 24 Euro je Quadratmeter liegt. Bei der Mietent-

wicklung durfte sich der inzwischen wieder recht hohe Leerstand in Frankfurt von

10 Prozent der Buroflache bremsend auswirken. Moderne Biroflachen wie im neuen

205 Meter hohen Central Business Tower, dessen Grundstein im September 2024

gelegt wurde, lassen sich zwar noch gut vermieten. Schwieriger sieht es beim 1 Mio.

Quadratmeter umfassenden Leerstand in oft jahrzehntealten Gebauden aus. Im

BURO: BUROBESCHAFTIGTE UND BUROFLACHE BURO: FLAQHENUMSATZ
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Zuge von Homeoffice und Konjunkturflaute hat der Flachenumsatz 2023 mit 309.000
Quadratmetern nur knapp die Halfte des Wertes von 2017 erreichen kénnen. Auch
2024 sah es kaum besser aus. Bis zum dritten Quartal wurden lediglich Mietvertrage
Uber knapp 230.000 Quadratmeter unterzeichnet. GroRabschliisse von mehr als
10.000 Quadratmetern finden kaum noch statt. Dagegen halt der Trend zu mittel-
groflen modernen Flachen an.
In Frankfurt wuchs die Bevoélkerung auch dank des hohen Fachkraftebedarfs kraftig.  Kraftiger Wohnungsbau kann
Doch auch der Neubau erreichte in den zurlickliegenden Jahren fast durchgangig ein  nicht mit dem ausgepragten
Uberdurchschnittliches Niveau. Allerdings weitete sich die Zahl der Haushalte fast Bevolkerungswachstum Schritt
doppelt so stark aus wie der Zuwachs des Wohnungsbestands. Daraus resultiert ein  halten
zunehmend angespannter Wohnungsmarkt mit hohen und kraftig steigenden Mieten,
die von 2013 bis 2023 um 40 Prozent zulegten. Im dritten Quartal 2024 mussten im
Durchschnitt fiir einen Quadratmeter in einer Neubauwohnung 19,20 Euro und bei
einer Wiedervermietung 16 Euro gezahlt werden. Nur Berlin und Minchen sind noch
teurer. Ob sich der ausgepragte Wohnungsbau mit fast 6 Fertigstellungen pro Jahr
aufrechterhalten I3sst, ist aber fraglich. Zum einen ist das Potenzial fir den
zukiinftigen Wohnungsbau nach Angaben der Stadt auf eine Gesamtzahl von
12.600 Wohnungen geschrumpft. Zum anderen bremst die Baukrise den Neubau.
Bei einem anhaltend starken Zuzug dirfte die Anspannung am Wohnungsmarkt also
eher zunehmen. Weiter kraftig steigende Mieten sind wahrscheinlich.
WOHNEN: DURCHSCHNITTLICHE ERSTBEZUGSMIETE WOHNEN: FERTIGGESTELLTE WOHNUNGEN
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DARMSTADT

Darmstadt zahlt zu den besonders wachstumsstarken Stadten in Deutschland. Nach  Die ,,Wissenschaftsstadt® ist ein
einer pandemiebedingten Pause steigt die Einwohnerzahl wieder kraftig. Der Zensus bedeutender Wirtschafts- und
2022 zahlte 162.000 Einwohner, 13 Prozent mehr als 2011. Seit der Jahrtausend- Forschungsstandort

wende leben 24.000 Menschen mehr in der siidhessischen Stadt. Wesentliche

Faktoren sind Bildung und Wissenschaft sowie rund 43.000 Studierende. Unter den

Forschungseinrichtungen ragen das Raumflugkontrolizentrum ESOC und der im Bau

befindliche Teilchenbeschleuniger FAIR heraus. Positiv wirken sich die glinstige

Lage am sudlichen Rand des Rhein-Main-Gebiets und der starke Wirtschaftsstandort

mit Gber 110.000 sozialversicherungspflichtig Beschaftigten aus. Kernbranchen sind

IT, Chemie, Pharma, Biotech, Maschinenbau, Weltraumtechnologie und Kosmetik.

Bedeutende Unternehmen sind die Telekom, Merck, die Software AG, der Maschi-

nenbauer Schenck, das Spezialchemieunternehmen Evonik/Ro6hm, die Kosmetik-

unternehmen Goldwell/Kao und Wella sowie der Hersteller von Lebensmittelzusatz-

stoffen Dohler. Militarische Konversionsareale wie die Lincoln-Siedlung oder das

Ludwigshohviertel auf dem Geldnde der Cambrai-Fritsch-Kaserne/Jefferson-Sied-

lung ermdglichen neue Quartiere. Dennoch ist das Wohnungsangebot knapp. Die

Mieten erreichen fast das Niveau der Topstandorte. Die Arbeitslosenquote ist mit

6,0 Prozent (Oktober 2024) moderat. Die Aufnahme der Kiinstlerkolonie Mathil-

denhdéhe in die UNESCO-Welterbeliste diirfte sich positiv auf den Tourismus

auswirken.
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Immobilienmarkt Darmstadt
Die guinstigen Rahmenbedingungen mit einer rasch wachsenden Bevdlkerung, mo- Handel: Die wirtschaftliche Starke
derater Arbeitslosigkeit und einer fir den hohen Anteil Studierender recht guten kann den kraftigen Riickgang der

Kaufkraft mit einer Kennziffer von 103 Punkten konnten den starken Riickgang der Spitzenmiete nicht bremsen
Spitzenmiete im Handel nicht verhindern. Sie halbierte sich fast seit 2013 auf noch
55 Euro je Quadratmeter. Geschwacht wird die Darmstadter Innenstadt von der
Konkurrenz nahegelegener Shoppingstandorte. Dazu tragen das nur 30 Kilometer
entfernte Frankfurt sowie das Shopping-Angebot im benachbarten Weiterstadt mit
diversen Fachmarkten, einem groRRen Einrichtungshaus und dem zum Eventzentrum
umgewandelten Shoppingcenter Loop 5 bei. Dabei bietet die City mit den 1A-Lagen
Schuchard- und Ernst-Ludwig-StralRe und zwei Einkaufszentren — Luisencenter und
Carree Darmstadt — ein breites Angebot. Dazu kommt eine von vielen Restaurants
getragene hohe Aufenthaltsqualitat. Galeria ist weiterhin mit einer Filiale prasent.
Das zweite Galeria-Haus schloss Anfang 2024. Die Stadt wiinscht sich flr das
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22.000 Quadratmeter grofle Warenhaus eine Mischnutzung. Vorerst nutzt die
Billigkette Tedi einen Teil der Flache. Im revitalisierten ,Rémer-Eck”, jetzt ,Town
House", erdffnete der Buchhandler Hugendubel im Juni eine Filiale.

Die hohe Beschaftigung in Darmstadt erfordert einen entsprechend grof3en Biiro-
markt. Die bis 2019 auf 3,4 Prozent gesunkene Leerstandsquote signalisierte, dass
der Flachenbestand von gut 1,7 Mio. Quadratmetern nicht iberdimensioniert ist.
Flachenneuzugénge und eine schwachere Vermietungsaktivitdt haben die Leer-
standsquote bis 2023 aber auf 6,3 Prozent (2023) steigen lassen und damit fast
verdoppelt. Das vergangene Jahr wies mit 17.000 Quadratmetern ein historisches
Tief beim Buroflachenumsatz auf. Das war weniger als die Halfte des Ublichen
Wertes, der bei etwa 45.000 Quadratmetern im Jahr liegt. Im Gegensatz zu den
Vorjahren blieben gréRere Mietvertrage weitgehend aus. Der gréfte Abschluss ent-
fiel mit 6.000 Quadratmetern auf das Landesamt fir Gesundheit und Pflege. Die
Spitzenmiete konnte im schwachen Marktumfeld noch leicht auf 13,80 Euro je Qua-
dratmeter zulegen. In reinen Birolagen war sie marginal hoher. Insgesamt weist
Darmstadt allerdings nur eine verhaltene Entwicklung der Spitzenmiete auf, die
binnen zehn Jahren um lediglich 6 Prozent zulegen konnte. Ahnlich langsam stieg
die durchschnittliche Miete in Innenstadtlagen, die 2023 mit 10,60 Euro je Quadrat-
meter ermittelt wurde. Durch die geringe Mietdynamik ist der Bliromarkt im Rhein-
Main-Gebiet sichtbar hinter Mainz und Wiesbaden zurtickgefallen.

Biiro: Steigender Leerstand und
eine geringe Mietdynamik

BURO: BUROBESCHAFTIGTE UND BUROFLACHE

BURO: FLACHENUMSATZ

2003 =100 IN % DES BUROBESTANDS
135

130

125 —

120 /

115 —_—

110 /
105 ~ g
100 { _—

95 | : : : : ‘
2003 2007 2011 2015 2019 2023 2003 2007 2011 2015 2019 2023
Buroflache Burobeschéftigte mmmm Darmstadt Oberzentren Regional-12

Quelle: bulwiengesa Quelle: bulwiengesa



36 Immobilienmarkte in Hessen, Rheinland-Pfalz und im Saarland
2024 | 2025

BURO: SPITZENMIETE BURO: LEERSTANDSQUOTE
IN EURO JE M? IN %
20 10
18 9
16 8
14 7
12 6
10 5

8 4

6 3

4 2

2 1

0 0

2004 2007 2010 2013 2016 2019 2022 2025e 2004 2007 2010 2013 2016 2019 2022 2025e
mmmm Darmstadt Oberzentren Regional-12 mmsm Darmstadt Oberzentren Regional-12

Quelle: bulwiengesa, DZ BANK Quelle: bulwiengesa, DZ BANK

Im Unterschied zu Buro- und Handelsflachen ist die Nachfrage nach Wohnungen in Die ,,Wissenschaftsstadt” ist

Darmstadt ausgesprochen hoch. Der starke Zuwachs der Einwohnerzahl geht mit ein gefragter, inzwischen aber
einem entsprechend ausgepragten Wohnbedarf einher, der auch von der teilweise auch sehr teurer Wohnort im
deutlich Gberdurchschnittlichen Neubautatigkeit nicht gedeckt werden konnte. Nen- Siiden des Rhein-Main-Gebiets

nenswerte Angebotsreserven sind angesichts eines marktaktiven Leerstands von
0,3 Prozent (2022) nicht vorhanden. Die angespannte Wohnungsmarktsituation geht
mit Mieten einher, die fast auf Topstandorte-Niveau liegen. Die durchschnittliche
Erstbezugsmiete kletterte von 2013 bis 2023 um 50 Prozent auf 15 Euro je Quadrat-
meter. Bei Wiedervermietungen fiel der Mietanstieg mit 32 Prozent zwar moderater
aus, doch das Mietniveau ist mit 12,50 Euro je Quadratmeter ebenfalls hoch. Positiv
ist, dass Darmstadt nach dem Abzug der amerikanischen Streitkrafte tber erhebliche
Konversionsareale verfiigt. Nach dem Lincoln-Quartier fir 5.000 Einwohner wird nun
das Ludwigshoéhviertel fir weitere 3.000 Menschen realisiert. Auf langere Sicht kon-
nen zudem 33 Hektar der Starkenburg-Kaserne genutzt werden. Mehrere hundert
Wohnungen sollen auch in einem Wohnhochhaus auf dem Marienplatz entstehen.
Doch die hohen Bau- und Finanzierungskosten bremsen auch in Darmstadt die
Neubauvorhaben, sodass beim knappen Wohnungsangebot keine nachhaltige
Verbesserung zu erwarten ist.

WOHNEN: DURCHSCHNITTLICHE ERSTBEZUGSMIETE WOHNEN: FERTIGGESTELLTE WOHNUNGEN
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FULDA

In Fulda wurde die Veroffentlichung der Zensus-Daten mit Erstaunen aufgenommen.

Denn statt fast 70.000 Menschen gemaR eigener Statistik weist der Zensus 2022
nicht einmal 65.000 Einwohner aus. Das bedeutet, dass Fuldas Bevdlkerung seit
2011 nicht gewachsen ist. Unabhangig von der tatsachlichen Einwohnerzahl ist die
jeweils gut 100 Kilometer von Frankfurt und Kassel entfernt gelegene Stadt das
Verwaltungszentrum von Osthessen und fungiert als Kreisstadt des gleichnamigen
Landkreises. Die Stadt ist zudem ein regional bedeutender Wirtschafts- und Hoch-
schulstandort mit rund 9.000 Studierenden — 3.000 mehr als 2011. Dank vieler
Schlésser, Kirchen, Adelspalais, Parks und Garten wird Fulda als Barockstadt be-
zeichnet, die mit der mittelalterlichen Altstadt und dem bekannten Dom tber ein

florierendes Tourismusgeschaft verflgt. 2023 richtete Fulda zudem zum zweiten Mal

eine Landesgartenschau aus. Die friher bedeutende Textilindustrie hat im Rahmen
des Strukturwandels zunehmend an Relevanz verloren. Neben Maschinenbau,
Elektrotechnik, Autozulieferindustrie, IT und Handel ist auch Logistik bedeutsam.
Dazu tragt die zentrale Lage sowie die Anbindung an die Autobahnen A7 und AG6
bei. Uber letztere wird das Rhein-Main-Gebiet rasch erreicht. Durch die ICE-Anbin-
dung sind die Fahrzeiten nach Kassel mit 30 Minuten und Frankfurt mit weniger als
einer Stunde Uberschaubar. Beispiele fiir grof3e Arbeitgeber sind der Sensorherstel-
ler Jumo, das Klinikum Fulda, R+S sowie die Supermarktkette tegut. Die mit rund

5 Prozent moderate Arbeitslosenquote kdnnte allerdings durch die fiir 2025
angekindigte SchlieBung des Goodyear-Reifenwerks steigen.

Das Oberzentrum der Region
Osthessen ist ein Wirtschafts- und
Hochschulstandort, Logistikzentrum
und Tourismushochburg

EINWOHNERENTWICKLUNG ARBEITSLOSENQUOTE
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Immobilienmarkt Fulda

Der Einzelhandel in Fulda profitiert von der fehlenden Konkurrenz und einer guten
Verkehrsanbindung in einem grofen Einzugsgebiet. Daraus resultiert eine enorm
hohe Zentralitat mit einer Kennziffer von fast 170 Punkten. Die Kaufkraft in Fulda ist

allerdings — auch bedingt durch den hohen Studierendenanteil — mit einer Kennziffer

von 90 Punkten unterdurchschnittlich. Diesem Manko steht jedoch eine recht hohe
Besucherzahl gegeniiber. Die mittelalterliche Altstadt und die moderne Innenstadt
liegen dicht beieinander. Hier befinden sich die Einkaufslagen Bahnhofstraf3e, Uni-
versitatsplatz, Unterm Heilig Kreuz sowie Friedrichstrale. Die Kunden treffen hier
auf ein gutes Angebot an Retailketten, Fachgeschaften und Gastronomie. Ein Ein-
kaufszentrum ist dagegen nicht vorhanden. Die 2020 geschlossene Galeria-Filiale
wird Uibergangsweise als Konzeptkaufhaus Karl genutzt. Die zweite Galeria-Filiale
bleibt Fulda dagegen erhalten. Verbreitert wird das Shopping-Angebot durch eine

Handel: Zentraler Shopping-Standort
in Osthessen
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ganze Reihe von Fachmarktentwicklungen wie dem Emaillierwerk oder den Kaiser-
wiesen. Die Belastungen fiir den Innenstadthandel sind in Fulda anhand von Leer-
stdnden und einer deutlich gesunkenen Spitzenmiete sichtbar. Gegeniber ihrem
Maximum gab diese um fast 30 Prozent auf 38 Euro je Quadratmeter im ver-

gangenen Jahr nach.

Mit rund 400.000 Quadratmetern Flache ist Fulda der kleinste Biirostandort im
Marktbericht. Entsprechend beschaulich vollzieht sich das Marktgeschehen. Die

Biiro: Kleiner Biirostandort mit
stabiler Marktentwicklung

Bironachfrage wird von der 6ffentlichen Verwaltung, dem Gesundheits- und Bil-
dungssektor sowie den Verwaltungen der ansassigen Unternehmen dominiert.
Buroobjekte entstehen meist eigennutzungsorientiert. Der Burobestand weist ein
Uberdurchschnittliches Alter auf, fast drei Viertel der Flachen sind vor 1990 ent-
standen. Der Flachenumsatz erreicht im Regelfall weniger als 10.000 Quadratmeter
im Jahr. Von einzelnen gréReren Abschlissen abgesehen werden die Buroflachen
Uberwiegend kleinteilig vermietet. Die Leerstandsquote lag in den zuriickliegenden
Jahren durchgéangig unterhalb von 4 Prozent. Die Birospitzenmiete weitete sich bis
2023 binnen zehn Jahren um knapp Uber 20 Prozent auf 11,50 Euro je Quadrat-
meter aus. Die Durchschnittsmiete fiir Innenstadtlagen betragt nicht ganz 8 Euro je

Quadratmeter.

BURO: BUROBESCHAFTIGTE UND BUROFLACHE

BURO: FLACHENUMSATZ
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Die Barockstadt bietet eine hohe Lebensqualitat und ist in Richtung Rhein-Main- Wohnen: In der attraktiven Stadt
Gebiet gut angebunden. Das Niveau der Kaufpreise und Mieten ist hier jedoch sind die Mieten kréftig gestiegen
deutlich glinstiger als im stidhessischen Ballungsraum. Die durchschnittliche Erst-
bezugsmiete legte binnen zehn Jahren um 60 Prozent zu und erreichte 2023
10,60 Euro je Quadratmeter. Bei der Wiedervermietung von Wohnungen wurden
2023 im Durchschnitt etwas mehr als 9 Euro verlangt. Hier fiel das zehnjahrige
Mietplus mit 65 Prozent sogar noch etwas kraftiger aus. Ab 2018 hat sich der Miet-
anstieg aber sichtbar verlangsamt. Ein Grund kénnte der zum Teil ausgepragte
Wohnungsbau mit relativ hohen Fertigstellungszahlen sein. Dieser hat sich allerdings
ab 2019 wieder abgeschwacht.
WOHNEN: DURCHSCHNITTLICHE ERSTBEZUGSMIETE WOHNEN: FERTIGGESTELLTE WOHNUNGEN
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GIEREN
Die 70 Kilometer nordlich von Frankfurt gelegene Universitatsstadt GieRen ist das Die Bevélkerung der mittel-
Wirtschafts- und Verwaltungszentrum in Mittelhessen, wozu auch der Sitz eines der hessischen Universitatsstadt
drei hessischen Regierungsbezirke beitragt. Mit den vom Zensus 2022 ermittelten wachst kréftig

87.200 Einwohnern ist die Abweichung zum Melderegister wie in Fulda erheblich.
Doch trotz der um 6.000 Menschen geringeren Einwohnerzahl fallt der Zuwachs
gegenuber dem Zensus 2011 mit einem Bevolkerungsplus von fast 17 Prozent
enorm hoch aus. Der Wert Uberzeichnet den tatsachlichen Zuwachs aber etwas:
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2014 machte die Einwohnerzahl als Folge der eingefihrten Zweitwohnungssteuer
einen Sprung nach oben. Zum dennoch kraftigen Einwohnerwachstum haben in
hohem Malle Studierende beigetragen, deren Zahl seit 2002 von etwa 25.000 auf
37.000 zugelegt hat. Dieser Zuwachs unterstreicht den hohen Stellenwert von
Bildung, Forschung und Wissenschaft fir die wirtschaftliche Entwicklung der Stadt.
Mit Gber 10.000 Mitarbeitenden sind die Justus-Liebig-Universitat und die Universi-
tatsklinik zudem die mit Abstand grof3ten Arbeitgeber in Gief3en. Als Unternehmens-
standort ist die Stadt mittelstandisch gepragt. In den letzten Jahren hat sich der Wis-
senschaftsstandort positiv auf Sektoren wie Biotechnologie, Medizintechnik oder IT
ausgewirkt, die Beschaftigung nahm kontinuierlich zu. Eines der gréten Unter-
nehmen ist der Hersteller von Prazisionswaagen Mettler Toledo. Positiv auf den
Standort wirkt sich die verkehrsglinstige Lage mit den Autobahnen A5 und A45 aus.
Fur Pendler aus dem Rhein-Main-Gebiet ist die Stadt mit ihrem deutlich glinstigeren
Wohnungsmarkt gut erreichbar Bis zum Frankfurter Hauptbahnhof werden 45
Minuten bendétigt. Die Arbeitslosenquote lag 2023 knapp Uber 7 Prozent. Raum fiir
die Stadtentwicklung besteht durch militarische Konversionsflachen, die nach dem
Abzug von Bundeswehr und US-Army frei wurden.
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Immobilienmarkt GieBen
Der Blick auf die Landkarte zeigt, dass Gief3en als Einkaufsstandort von mehreren Handel: Fiilhrender Shopping-
konkurrierenden Stadten umgegeben ist. Dazu zahlen das &stlich nur wenige Kilo- Standort in Mittelhessen

meter entfernte Wetzlar sowie das 30 Kilometer nérdlich gelegene Marburg. Zudem
ist das Rhein-Main-Gebiet mit dem Topstandort Frankfurt gut erreichbar. Doch
obwohl die Innenstadt nicht sonderlich attraktiv ist, gelingt es der GieRener City gut,
Kunden aus dem Umland anzuziehen. Das belegt die enorm hohe Zentralitat mit
einer Kennziffer von fast 170 Punkten. Demgegentiber ist die Kaufkraft mit einer
Kennziffer von unter 80 aufgrund der hohen Zahl Studierender sehr niedrig. Der
Tourismus spielt fiir die Stadt praktisch keine Rolle. Positiv ist hingegen die kraftig
wachsende Einwohnerzahl. Das innerstadtische Einzelhandelsgeschehen konzen-
triert sich vor allem auf die 1A-Lage Seltersweg und das 2005 eréffnete Einkaufs-
zentrum Galerie Neustadter Tor. Erfreulich ist, dass die GieRener Galeria-Filiale in
der City erhalten bleibt. Die vom E-Commerce verursachten Belastungen fir den
Innenstadthandel wurden in GieRen von einem ,Verkehrswendeprojekt® im vergang-
enen Jahr noch verstarkt. Splrbar sinkende Kundenzahlen waren die unmittelbare
Folge. SchlieRlich kommen viele Kunden aus dem Umland mit dem PKW. In-
zwischen wurde das vom VGH gekippte Vorhaben aber zurlickgebaut. Ob durch den
Verkehrsversuch der Mietrlickgang noch beschleunigt wurde, 1&sst sich nicht beant-
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worten. Dieser ist aber auch so erheblich. Gegenliber ihrem Maximum ging die
Spitzenmiete bis 2023 um Uber 30 Prozent auf 58,50 Euro je Quadratmeter zuriick.
Die Umwidmung von Verkaufsflachen in andere Nutzungen findet wie auch in
anderen Stadten statt. Beispielsweise werden in der Galerie Neustadter Tor friihere
Verkaufsflachen als grof¥flachiger Indoorspielplatz oder als Kindergarten genutzt. Ein
anderes Beispiel betrifft einen Teil der Universitatsbibliothek, der zukiinftig in einem
Gebaude am Seltersweg gegeniiber der Galeria-Filiale untergebracht wird.

Giel3en ist ein kleiner Birostandort mit etwas mehr als 600.000 Quadratmetern
Flache. Nachfrageseitig dominiert der 6ffentliche Bereich durch die vielen
Verwaltungs-, Bildungs- und Forschungseinrichtungen. Bliroobjekte werden im

Biro: Nachfrage ist von
Bildungs- und Verwaltungs-
einrichtungen gepragt

Regelfall eigennutzungsorientiert entwickelt. Der Biroflachenumsatz von gut
10.000 Quadratmetern jahrlich spiegelt das ruhige Marktgeschehen wider. Die
Leerstandsquote ist mit Werten von dauerhaft unter 4 Prozent niedrig. Das gilt
allerdings im Wesentlichen auch fiir die Spitzenmiete, die in den zurlickliegenden
zehn Jahren lediglich um 5 Prozent auf 11 Euro je Quadratmeter bis 2023

zulegen konnte.

BURO: BUROBESCHAFTIGTE UND BUROFLACHE
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Der Wohnungsmarkt in Gief3en ist als Folge der kraftig wachsenden Einwohnerzahl
angespannt. Dank der insgesamt ausgepragten Bautatigkeit fiel der Mietanstieg

Quelle: bulwiengesa, DZ BANK

Wohnen: Hohe Nachfrage durch
Pendler und Studierenden

allerdings vergleichsweise moderat aus. Von 2013 bis 2023 stieg die durchschnitt-
liche Erstbezugsmiete um 35 Prozent auf 11,50 Euro je Quadratmeter. Die Miete bei
Wiedervermietungen stieg im gleichen Zeitraum noch langsamer um weniger als

30 Prozent auf gut 9 Euro je Quadratmeter. Die Anspannung kénnte sich in den
kommenden Jahren noch verschéarfen. Fir Pendler aus dem Rhein-Main-Gebiet ist
Giel3en als Wohnort durch die in Frankfurt um rund 50 Prozent héheren Mieten
interessant. Das gilt insbesondere, wenn die Strecke dank Homeoffice nicht taglich
zuriickgelegt werden muss. Demgegentiber diirfte sich das Angebot verknappen.
Die bereits 2022 und 2023 gesunkene Zahl fertiggestellter Wohnungen diirfte
angesichts der riicklaufigen Baugenehmigungen eher noch weiter nachgeben.
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KASSEL

Kassel lag mit den beim Zensus 2022 ermittelten 195.000 Einwohnern in Hessen auf
dem dritten Platz. Im Norden des Bundeslandes ist die Stadt allerdings mit Abstand

Quelle: bulwiengesa, Scope

Kassel ist die mit Abstand grofte
Stadt in Nordhessen

am grofiten. Mit einem Plus von 2 Prozent ist die Einwohnerzahl gegeniiber 2011
weitgehend stabil geblieben. Ein kraftiges Bevolkerungswachstum wie in Darmstadt,
Frankfurt, GieRen und abgeschwacht in Wiesbaden blieb in Kassel aus. Im Unter-
schied zu den meisten Stadten im Marktbericht ist Kassel auch heute noch ein
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bedeutender und traditionsreicher Industriestandort. Beispiele sind K+S, Krauss-
Maffei Wegmann, Mercedes-Trucks, Rheinmetall, SMA Solar Technology und
Wingas. In Baunatal bei Kassel betreibt VW das zweitgrote deutsche Werk des
Autokonzerns, das von den angekindigten Einschnitten beim Autokonzern auch
betroffen sein kdnnte. Als Wirtschaftsstandort profitiert die Stadt von einer zentralen
Lage in Deutschland und einer hervorragenden Anbindung an das Stral’ennetz
durch die Autobahnen A7, A44 und A49 sowie an das Schienennetz mit dem ICE-
Bahnhof Wilhelmshéhe. Zudem fungiert Kassel als Dienstleistungszentrum in
Nordhessen und ist dank der verkehrsgiinstigen Lage ein bedeutender Logistik-
standort. Ebenfalls bedeutsam ist der Bereich Bildung und Wissenschaft. An den
Hochschulen sind insgesamt rund 32.000 Studierende eingeschrieben. Auch der
Tourismus spielt eine nicht zu vernachlassigende Rolle. Dazu tragt auch die im
Finfjahresrhythmus stattfindende 100-tagige internationale Kunstausstellung
documenta bei. Glinstig wirkt sich zudem die 2013 erfolgte Aufnahme des Bergparks
Wilhelmshdéhe als UNESCO Welterbe aus. Die Arbeitslosigkeit in Kassel ist binnen
20 Jahren zwar stark zurlickgegangen, doch fallt die Arbeitslosenquote mit
8,5 Prozent (Oktober 2024) noch vergleichsweise hoch aus.
Immobilienmarkt Kassel
Kassel ist der flihrende Shopping-Standort in Nordhessen. Die Konkurrenz durch Handel: Fiihrender Shopping-
benachbarte Stadte ist minimal. Der nachstgelegene Einzelhandelsstandort mit Standort in Nordhessen
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einem vergleichbaren Angebot ist das nordwestlich gelegene und rund 50 Kilometer
entfernte Géttingen. Die insofern gunstige Ausgangslage fir den Handel spiegelt
sich in einer hohen Zentralitat mit einer Kennziffer von rund 140 Punkten wider.
Allerdings fallt die Kaufkraft in der nordhessischen Grof3stadt mit einer Kennziffer
von etwa 90 Punkten relativ niedrig aus. Fir einen gewissen Ausgleich sorgen
Besucher dank der erfreulichen Entwicklung im Tourismus. Zum Shoppen bietet die
Kasseler City im Bereich der 1A-Lagen Obere Kdnigstrafle und Konigsplatz ein
breites Angebot durch viele Filialen von Handelsketten sowie durch Fachgeschéafte.
Die Kasseler Galeria-Filiale bleibt zudem erhalten. Erganzt wird das innerstadtische
Angebot durch die Einkaufszentren City-Point und Kénigs-Galerie. Dartiber hinaus
verflgt Kassel mit dem bereits 1968 ertffneten und 2014 erweiterten ,dez“ noch
Uber ein peripheres Einkaufszentrum. Die Belastungen fur den Innenstadthandel
sind anhand des Leerstands und der riicklaufigen Spitzenmiete sichtbar. Die
Hochstmiete in den 1A-Lagen erreichte 2023 noch 84 Euro je Quadratmeter. Mit
einem Riickgang von 16 Prozent gegeniiber dem Maximum hat sich die Miete in
Kassel aber besser als im Durchschnitt der Oberzentren entwickelt.

BURO: BUROBESCHAFTIGTE UND BUROFLACHE

BURO: FLACHENUMSATZ
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Kassel ist in Hessen nach Einwohnerzahl die drittgrofite Stadt. Der Bliromarkt schafft
es allerdings mit rund 1,2 Mio. Quadratmetern Flache lediglich auf Rang vier. So ver-
fugt beispielsweise Darmstadt bei einer um 20 Prozent kleineren Einwohnerzahl Gber
eine 40 Prozent groRere Biroflache. Eine Ursache diirfte die in der Vergangenheit
schwachere wirtschaftliche Entwicklung sein, ein weiterer Grund die recht hohe Be-
deutung der Industrie. In den zurtckliegenden Jahren konnten aber sowohl die Blro-
beschaftigung als auch die Buroflache sichtbar zulegen. Neue Buroprojekte werden
in der Regel nicht spekulativ, sondern eigennutzungsorientiert angegangen. Die
Buronachfrage basiert vor allem auf dem Bedarf der 6ffentlichen Verwaltung sowie
den Verwaltungsfunktionen der ansassigen Unternehmen. Der jahrliche Biiroflachen-
umsatz bewegt sich im Regelfall im Bereich von 20.000 Quadratmetern. Teilweise
werden wie 2017, 2020 oder 2021 auch deutlich hohere Werte erreicht. Der Flachen-
umsatz fur 2023 lag dagegen mit nur 14.000 Quadratmetern am unteren Rand des
Umsatzspektrums. Mieter der beiden gréRten Abschlisse mit 3.700 und 2.500
Quadratmetern waren die Stadt Kassel und die Universitat. Die Spitzenmiete
erreichte 2023 12,70 Euro je Quadratmeter. Damit konnte sie binnen zehn Jahren
kraftig um rund 30 Prozent zulegen. Die Durchschnittsmiete in der City erreicht

8,30 Euro je Quadratmeter. Die Leerstandsquote ist mit nicht ganz 4 Prozent niedrig.
Sie entwickelte sich in den zurlckliegenden Jahren weitgehend stabil.

Biiro: Eigenbedarf und ein ruhiges
Marktgeschehen priagen Kasseler
Biiromarkt
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Im Zuge der verbesserten wirtschaftlichen Lage in Kassel und der zumindest leicht Wohnen: Anhaltend schwacher
positiven Entwicklung der Einwohnerzahl zogen die Mieten in Kassel von einem Neubau ist die Ursache fiir einen
niedrigen Niveau aus kraftig an. Fir die hohe Anstiegsdynamik ist unter anderem angespannten Wohnungsmarkt
das knappe Angebot an zeitgemaRen Wohnungen verantwortlich. Mit lediglich zwei

fertiggestellten Wohnungen je 1.000 Einwohnern fallt der Wohnungsbau gegenuber

dem Durchschnitt der betrachteten Oberzentren deutlich schwacher aus. Der markt-

aktive Wohnungsleerstand verminderte sich bis 2022 auf 2,2 Prozent. Daher konnte

sich die durchschnittliche Erstbezugsmiete binnen zehn Jahren um 60 Prozent auf

gut 11 Euro je Quadratmeter ausweiten. Die Miete bei Wiedervermietungen legte um

50 Prozent auf knapp Uber 8 Euro je Quadratmeter zu. Die Anspannung am Woh-

nungsmarkt und damit auch der Mietanstieg durften sich in den kommenden Jahren

fortsetzen, denn voraussichtlich werden noch weniger Wohnungen als bislang

gebaut. Wohnungsgesellschaften wie die Kasseler GWG, die Nassauische Heim-

statte oder Vonovia haben geplante Neubauvorhaben aufgrund der gestiegen Bau-

und Finanzierungskosten bereits auf Eis legen mussen.
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IN EURO JE M? JE 1.000 EINWOHNER
16 5
14 ~
4 /\——
\
3
I 2
HH L 1
1iiiiNE 0
2004 2007 2010 2013 2016 2019 2022 2025e 2003 2007 2011 2015 2019 2023
mmmm Kassel Oberzentren Regional-12 mmmm Kassel Oberzentren Regional-12
Quelle: bulwiengesa, DZ BANK Quelle: bulwiengesa, Scope
WIESBADEN

Die am westlichen Rand des Rhein-Main-Gebiets gelegene hessische Landeshaupt- Die zweitgroBte Stadt in Hessen ist
stadt ist mit 285.000 Einwohnern nach Frankfurt die zweitgrofte Stadt des Bundes- zugleich Landeshauptstadt
landes. Anders als in den meisten Stadten musste die Einwohnerstatistik durch den
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Zensus 2022 nicht nach unten korrigiert werden. Vielmehr kamen 1.400 Einwohner
hinzu. Unter dem Strich legte Wiesbadens Bevdlkerung seit 2011 um rund 6 Prozent
zu. Das ist allerdings im Unterschied zu den anderen GroRstadten im Rhein-Main-
Gebiet ein moderates Plus. Dabei ist die Kurstadt mit ihnrem attraktiven Stadtbild und
einer Vielzahl historischer Gebaude aus der Kaiserzeit ein gefragter, aber auch
teurer Wohnort mit vielen Pendlern in Richtung Frankfurt. Die Verkehrsanbindung ist
Uber die Autobahnen A3 und A66 gut, auch der Frankfurter Flughafen wird rasch
erreicht. Der Bahnanschluss ist jedoch mit nur wenigen taglich verkehrenden ICEs
nicht optimal. Fir den Immobilienstandort spielt die 6ffentliche Verwaltung durch den
Sitz der Landesregierung sowie diverse Bundesbehodrden wie etwa das Statistische
Bundesamt oder das Bundeskriminalamt eine gro3e Rolle. Darlber hinaus befindet
sich hier das Europa-Hauptquartier der US-Streitkrafte. Obwohl Wiesbaden Gber
keine grofl3e Universitat verfiigt, gewinnt das Hochschulwesen mit inzwischen rund
14.000 Studierenden an Bedeutung. Seit 2010 hat sich die Studierendenzahl mehr
als verdoppelt. Als Unternehmensstandort ist die Stadt von Dienstleistungen gepragt.
Mehrere Unternehmensberatungen und Versicherungen wie DBV oder R+V haben
hier ihren Sitz. Das verarbeitende Gewerbe ist mit Unternehmen wie Abbot, Dycker-
hoff Zement, Federal Mogul oder der Sektkellerei Henkell vertreten. Zudem ist der
Tourismus erwahnenswert. Die Arbeitslosenquote ist mit 8,2 Prozent (Oktober 2024)
recht hoch, auch im Vergleich mit anderen GroR3stadten im Rhein-Main-Gebiet.
Zwischen Mainz-Kastel und Erbenheim ist der neue Stadtteil Ostfeld geplant. Dort
sollen Wohnungen fiir 12.000 Menschen und die neue Zentrale des Bundeskriminal-
amts mit 7.000 Mitarbeitenden entstehen.
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Immobilienmarkt Wiesbaden

Wiesbaden ist ein attraktiver Einkaufsstandort, der allerdings erheblicher Konkurrenz  Handel: Attraktiver Einkaufsstandort
aus Frankfurt und Mainz ausgesetzt ist. Das zeigt die trotz guter Einkaufsmaoglich- mit starker Konkurrenz durch Mainz
keiten und einer attraktiven Innenstadt niedrige Zentralitatskennziffer von lediglich und Frankfurt

111 Punkten. Fir Ausgleich sorgt die hohe Kaufkraft, die mit einer Kennziffer von

110 Punkten besser als in Frankfurt ausfallt. Unterstitzt wird die Einzelhandels-

nachfrage von Touristen, Kurgasten und Kongressbesuchern. Neben den beiden

1A-Lagen Kirchgasse und Langgasse verfugt Wiesbaden mit dem 2008 eréffneten

Luisenforum Uber ein Einkaufszentrum. Das ein Jahr zuvor eréffnete Lilien-Carré

konnte sich nicht durchsetzen und wurde als ,Lili“ mit dem Schwerpunkt Nahver-

sorgung neu positioniert. Das aktuell leer stehende dritte Center, die ehemalige City-

passage, soll abgerissen werden und der Quartiersentwicklung ,Mauritius-Hoéfe"

weichen. Die Belastungen des Handels sind in Form von Leerstdnden und einer
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kraftig gesunkenen Spitzenmiete gut sichtbar. Im Umfeld der 2023 geschlossenen
Galeria-Filiale in der Kirchgasse stehen weitere Geschéafte leer. Die Galeria-Filiale
(Karstadt) am Mauritiusplatz bleibt aber erhalten. Die Spitzenmiete sank bis 2023
gegenuber ihrem Maximum um mehr als 30 Prozent auf 93 Euro je Quadratmeter.
Doch die Wiesbadener City sendet auch positive Signale aus. Die Zahl der
Passanten in der City wachst: 2023 wurden 12,4 Mio. Besucher gezahlt. Damit
nahert sich die Zahl wieder dem hohen Wert von 2019 mit 13,4 Mio. Passanten an.

BURO: BUROBESCHAFTIGTE UND BUROFLACHE BURO: FLACHENUMSATZ
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Mit knapp 2,3 Millionen Quadratmetern Flache ist Wiesbaden nach Frankfurt der
zweitgroRte Blromarkt im Marktbericht. Die Biroflache wird fiir den Flachenbedarf
von Landesregierung, Bundesbehdrden und vielen Dienstleistungsunternehmen wie
Banken, Versicherungen oder Beratungsgesellschaften bendtigt. Im Unterschied zu
Frankfurt sind leer stehende Flachen bei einer Leerstandsquote von unter 3 Prozent
kaum vorhanden. Allerdings nahm die Blroflache in den zurlckliegenden zehn Jah-
ren mit einem Plus von 2 Prozent auch kaum zu. Angesichts des knappen Flachen-
angebots steigt die Spitzenmiete kontinuierlich an. 2023 wurden 16,40 Euro je Qua-
dratmeter erreicht. Die Anstiegsdynamik ist aber moderat. Binnen zehn Jahren zog
die Spitzenmiete lediglich um nicht ganz 20 Prozent an. Die durchschnittliche Miete
in Citylagen erreichte 2023 13,40 Euro je Quadratmeter. Der Buroflachenumsatz

Biiro: ZweitgroBter Biirostandort in
Hessen mit geringem Leerstand
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liegt im Regelfall 60.000 Quadratmeter im Jahr. Teilweise sind durch einzelne
GrofRabschllsse aber auch deutlich héhere Werte zu beobachten. Das war 2023
aber nicht der Fall mit insgesamt 59.000 Quadratmetern und nur einem gréf3eren
Abschluss von knapp 6.000 Quadratmetern.

Wiesbaden ist ein attraktiver, aber auch recht teurer Wohnort. Der im Bau befindliche Wohnen: In der attraktiven Kurstadt
Wohnturm Kureck ist flir den Standort zwar nicht reprasentativ, unterstreicht mit hat der Wohnungsbau spiirbar Fahrt
einer 10 Mio. Euro teuren Penthouse-Wohnung aber das Potenzial von Wiesbaden aufgenommen

als Wohnort. Pluspunkte sind die herrschaftliche Bausubstanz aus der Kaiserzeit,

der hohe Freizeitwert durch Kurpark, Rhein, Rheingau und Taunus sowie der guten

Anbindung in Richtung Frankfurt. Die entsprechend hohen Mieten reichen allerdings

nicht ganz an Darmstadt und Mainz mit ihrem deutlich kraftigeren Einwohnerwachs-

tum heran. Doch auch in Wiesbaden miissen Mieter bei einer durchschnittlichen

Erstbezugsmiete von 14,40 Euro je Quadratmeter (2023) tief in die Tasche greifen.

Das zehnjahrige Mietplus fallt mit 44 Prozent kraftig aus. Die Miete fir wiederver-

mietete Wohnungen erreichte 12 Euro je Quadratmeter bei einem Zehnjahresplus

von 36 Prozent. Das geringere Einwohnerplus und die etwas schwachere Miet-

dynamik kénnten mit einem in der Vergangenheit begrenzten Angebot an modernen

Wohnungen zusammenhangen. Der marktaktive Wohnungsleerstand ist mit 1,5 Pro-

zent niedrig, aber hoher als in Darmstadt, Frankfurt und Mainz. Ab 2021 zog der

Wohnungsbau spurbar an. Weiterer Schwung fiir den Wohnungsmarkt kénnte vom

neuen Stadtteil Ostfeld ausgehen.
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KAISERSLAUTERN

Die Industriestadt am nordwestlichen Rand des Pfalzerwaldes fungiert als Ober- Kaiserslautern diirfte wieder zum
zentrum der Region Westpfalz und ist die flinftgroRte Stadt in Rheinland-Pfalz. Nach  Kreis der GroRstaddte zdhlen
dem Zensus lebten 2022 in Kaiserlautern 99.700 Menschen, 3,5 Prozent mehr als
2011. Daher durfte die Stadt zum aktuellen Zeitpunkt die GroRstadtgrenze uber-
schritten haben. Von groRRer Bedeutung sind zudem rund 50.000 US-Amerikaner als
aktive oder ehemalige Angehdrige der US-Army an deren Standorten in und um
.K-Town®, vor allem in der Ramstein Air Base. Als Wirtschaftsstandort war Kaisers-
lautern erheblich vom Strukturwandel der einst blihenden Textilindustrie betroffen.
Das verarbeitende Gewerbe — Beispiele sind John Deere und Opel — hat zwar noch
eine gewisse Bedeutung, doch der Wandel zum Dienstleistungs- und Wissenschafts-
standort schreitet voran. So sind auch die drei gré3ten Arbeitgeber — die Universitat,
die Stadt Kaiserslautern und das Westpfalz-Klinikum — Dienstleister. Von besonderer
Bedeutung ist der Wissenschaftsbereich. An TU und Hochschule sind rund 15.000
Studierende eingeschrieben. Hinzu kommen diverse Forschungsinstitute. Der
Tourismus spielt trotz der attraktiven landschaftlichen Umgebung kaum eine Rolle.
Demgegenliber profitiert die Logistik von der guten Verkehrsanbindung. 2022
eroffnete Amazon ein grof3es Verteilzentrum. Die FernstralRenanbindung erfolgt Giber
die Autobahnen A6 und A63. Am Bahnhof halten sowohl ICEs als auch TGVs. Die
Arbeitslosenquote ist mit 9,3 Prozent (Oktober 2024) recht hoch. Einen Schub
verspricht sich die Stadt vom ehemaligen Pfaff-Werk, wo ein klimaneutrales Quartier
mit 3.500 Arbeitsplatzen und Wohnungen fiir 2.000 Menschen entstehen soll. Die
wirtschaftliche Entwicklung von Kaiserslautern sollte zudem von einer Gigafactory fiir
E-Auto-Batterien ausgehen. Doch die beteiligten Autokonzerne Mercedes und Stel-
lantis haben das Projekt mit rund 1.000 geplanten Arbeitsplatzen angesichts der
schwachen Nachfrage nach Elektrofahrzeugen auf Eis gelegt.
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Immobilienmarkt Kaiserslautern
Kaiserslautern ist der zentrale Shopping-Standort der Region mit einem groRRen Handel: Zentraler Einkaufsstandort
Einzugsgebiet. Die Konkurrenz durch andere Standorte ist gering. Grof3stadte wie in der Westpfalz

Mannheim und Saarbriicken sind jeweils etwa 70 Autokilometer entfernt, bis zum
Fashion Outlet in Zweibriicken miissen tber 50 Kilometer zurtickgelegt werden.
Daraus resultiert eine enorm hohe Zentralitdtskennziffer von mehr als 170 Punkten,
der jedoch eine unterdurchschnittliche Kaufkraft mit einer Kennziffer von lediglich

89 Punkten gegenlbersteht. Positiv ist das gute Shopping-Angebot in der Innenstadt
mit den 1A-Lagen Fackelstralle und Riesenstrafle sowie dem 2015 gedffneten Ein-
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kaufszentrum ,K in Lautern®. Doch E-Commerce und Inflation haben dem inner-
stadtischen Handel zugesetzt. Das zeigen sichtbare Leerstdnde und eine gegen-
Uber dem Maximum um tber 30 Prozent auf 55 Euro je Quadratmeter gesunkene
Spitzenmiete. Zum Jahresende konnte der Leerstand noch um eine Grof¥flache
wachsen, wenn die Primark-Filiale im ,K in Lautern® schlief3en sollte. Eine Waren-
haus-SchlieBung droht aber nicht, da die Karstadt-Filiale bereits 2010 den Betrieb
eingestellt hat. Erfreulich ist, dass ein langjahriger Leerstand im ehemaligen C&A-
Gebaude mit dem stadtischen Informationszentrum 42kaiserslautern verschwindet.

Kaiserslautern ist ein eher kleiner Burostandort mit rund 540.000 Quadratmetern
Flache. Das ruhige Marktgeschehen schlagt sich in einem moderaten Biroflachen-
umsatz von im Regelfall weniger als 10.000 Quadratmetern jahrlich nieder. Die
Nachfrage ist von lokalen Akteuren, vor allem der 6ffentlichen Verwaltung und dem
Wissenschaftsbereich, gekennzeichnet. Buroobjekte werden in der Regel nur auf
den konkreten Bedarf eines Nutzers hin entwickelt. Miete und Leerstand sind im
Zeitablauf weitgehend stabil. Die Spitzenmiete legte von 2013 bis 2023 lediglich um
11 Prozent auf 10 Euro je Quadratmeter zu. Die Durchschnittsmiete in der Innen-
stadt betrug 2023 7,50 Euro je Quadratmeter. Die Leerstandsquote liegt bei etwas
mehr als 3 Prozent auf einem sehr niedrigen Niveau.

Biiro: Kleiner Bliiromarkt mit
glinstigen Mieten und wenig
Leerstand

BURO: BUROBESCHAFTIGTE UND BUROFLACHE

BURO: FLACHENUMSATZ
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Trotz des moderaten Einwohnerwachstums haben sich die Wohnungsmieten in Wohnen: Trotz kriftigem Anstieg
Kaiserslautern binnen zehn Jahren um uber 50 Prozent ausgeweitet. Das kraftige sind die Wohnungsmieten glinstig
prozentuale Plus relativiert sich allerdings durch das niedrige Ausgangsniveau. Denn

auch nach dem kréftigen Mietanstieg lag die durchschnittliche Erstbezugsmiete 2023

— als einziger Standort im Marktbericht — noch knapp unter 10 Euro je Quadratmeter.

Auch bei der Wiedervermietung von Wohnungen ist Kaiserslautern mit 8,20 Euro je

Quadratmeter der glinstigste Standort. Das Angebot an Wohnraum scheint ange-

sichts eines marktaktiven Wohnungsleerstands von 3,6 Prozent (2022) recht gut.

Jedoch stieg die Wohnungsnachfrage durch das 2022 in Betrieb genommene

Amazon Logistikzentrum mit insgesamt 1.800 Beschaftigten. Auch die Beschaftigten

der US-Army ziehen haufiger in die Stadt. Doch dort ist das Angebot oft tiberaltert,

wozu der in der Vergangenheit meist unterdurchschnittliche Neubau beigetragen hat.

2022 und 2023 legte die Zahl der Wohnungsfertigstellungen aber sichtbar zu. In den

kommenden Jahren dirfte sich das Wohnungsangebot durch die Bebauung des

ehemaligen Pfaff-Areals verbessern.
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MAINZ
Wie gewonnen, so zerronnen: Nach dem Gewerbesteuerplus im Milliardenbereich, Die rheinland-pfélzische Landes-
das der Corona-Impfstoff-Entwickler BioNTech den Mainzern bescherte, ist die hauptstadt wachst kraftig und

Stadtkasse nun wieder leer. Deshalb wurde jlingst die Anhebung der Grund- und entwickelt sich zum Biotech-Hub
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Gewerbesteuer beschlossen. Doch die getéatigten Investitionen in den Biotechnolo-
gie- und Life-Science-Standort zahlen sich wohl langfristig aus. So hat der mit der
Abnehmspritze Wegovy erfolgreiche danische Pharmakonzern Novo Nordisk hier
2023 seine Deutschlandzentrale er6ffnet. Mit Blick auf die gesellschaftliche Alterung
und den Anstieg von Zivilisationsleiden sind die Perspektiven fiir den Biotech-Cam-
pus im Umfeld der Mainzer Universitat gut. Ohnehin ist Mainz ein bedeutender
Wissenschaftsstandort mit 37.000 Studierenden und einer Vielzahl an Forschungs-
instituten. Die schon von den Romern préaferierte Lage an Rhein und Main am west-
lichen Rand des wirtschaftsstarken Rhein-Main-Gebiets spricht fiir den Standort.
Heute zahlt die Landeshauptstadt von Rheinland-Pfalz zu den besonders schnell
wachsenden GrofRstadten in Deutschland. Der Zensus ermittelte 2022 220.000 Ein-
wohner, 10 Prozent mehr als 2011. Allerdings hat die hohe Lebensqualitat ihren
Preis. Der Wohnungsmarkt bewegt sich inzwischen fast auf Topstandort-Niveau.
Ohne den angespannten Wohnungsmarkt ware das Wachstum womdglich auch
noch kraftiger ausgefallen. Wesentliche Standbeine der Stadt sind die 6ffentliche
Verwaltung sowie Medien, die mit ZDF, SWR und 3sat prominent vertreten sind.
Auch die Kreativwirtschaft sowie Dienstleistungen mit den Schwerpunkten Gesund-
heit und Soziales sind wichtig. Das verarbeitende Gewerbe ist aber weniger be-
deutend. Bekannte Unternehmen auf3erhalb des Biotech-Segments sind der Glas-
hersteller Schott, der Kreditversicherer Coface oder das Chemieunternehmen
Werner & Mertz (Erdal). Die Arbeitslosenquote ist mit 5,5 Prozent (Oktober 2024)
niedrig. Im Zollhafen sollen bis 2025 4.000 Arbeitsplatze und 1.400 Wohnungen
entstehen. Ein weiteres Milliardenprojekt ist der Umbau der Uniklinik. Ein anderes
GrofR3projekt hat sich allerdings zerschlagen. Das in der Nachbarschaft des Zoll-
hafens geplante Biirogebiet ,Die Werft* auf dem Blendax-Areal wurde abgesagt.
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Immobilienmarkt Mainz
Mainz profitiert als Einkaufsstandort von einem 1 Mio. Menschen grof3en Einzugs- Handel: Der Umbau der Ludwig-

gebiet, das sich vor allem stdwestlich von Mainz ausbreitet. In Richtung Norden und  straBe diirfte sich langfristig positiv
Osten wird es durch den Rhein und die Shopping-Standorte des Rhein-Main-Gebiets auf die Innenstadt auswirken
begrenzt. Intensiver Wettbewerb besteht mit dem auf der gegenuberliegenden

Rheinseite gelegenen Wiesbaden sowie dem nur 40 Kilometer entfernten Frankfurt.

Pluspunkte fir Mainz sind der Tourismus, die gute Kaufkraft und die wachsende

Einwohnerzahl. Ein Shopping-Center in der City ist abgesehen von der kleinen

Romerpassage nicht vorhanden. Diese Schwache kann aber mit einem guten Ange-

botsmix in den drei 1A-Lagen Am Brand, Schuster- und Stadthausstral’e wettge-
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macht werden. Ein Schub fir die Attraktivitdt kann vom lange geplanten Umbau der
LudwigstraRe ausgehen. Auf dem ehemaligen Hertie/Karstadt-Areal ist das Mixed-
Use-Konzept ,Lu:“ mit Handel, Gastronomie, Hotel und Kultur vorgesehen. Die
Belastungen fiir den innerstadtischen Handel haben aber auch in Mainz sichtbare
Spuren hinterlassen. Das zeigt die bis 2023 gegenuber ihrem Maximum um ein
Viertel auf 85 Euro je Quadratmeter gesunkene Spitzenmiete. Erfreulich ist, dass die
im April 2024 angekindigte SchlieBung der Galeria-Filiale in der Schusterstrale
nach einer Einigung mit dem Vermieter abgewendet werden konnte.

Der Mainzer Buromarkt verfugt tiber einen Flachenbestand von 1,7 Mio. Quadrat- Biiro: Solider Mainzer Biiromarkt
metern. Im Zuge einer steigenden Burobeschéaftigung wuchs der Burobestand zwar kommt ohne Delle durch die
binnen zehn Jahren um 9 Prozent, konnte aber den vorhandenen Flachenbedarf Pandemie

nicht decken. Das zeigt die seit 2010 mehr als halbierte Leerstandsquote, die ent-
gegen der pandemiebedingt steigenden Leerstande am Gesamtmarkt stabil blieb.
2023 lag der Wert bei niedrigen 2,8 Prozent. Im Zuge des verknappten Flachenange-
bots zog die von 2010 bis 2015 stabile Spitzenmiete kraftig an. Die Ausweitung der
Spitzenmiete bis 2023 auf 16 Euro je Quadratmeter ist auch Projektentwicklungen
wie etwa im Zollhafen geschuldet. Insgesamt lag das zehnjahrige Mietplus bei

28 Prozent. Die Durchschnittsmiete in Innenstadtlagen lag 2023 bei etwas mehr als

BURO: BUROBESCHAFTIGTE UND BUROFLACHE BURO: FLACHENUMSATZ
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13 Euro je Quadratmeter. Aufgrund der in einer Landeshauptstadt hohen Bedeutung
der 6ffentlichen Verwaltung ist das Bliromarktgeschehen eher beschaulich. Das
zeigen moderate Flachenumsatze, die im Durchschnitt pro Jahr unter 40.000 Qua-
dratmetern bleiben. 2023 ragte heraus, denn wahrend an den meisten Birostand-
orten splrbar niedrigere Flachenumsatze zu beobachten waren, verzeichnete Mainz
mit 59.000 Quadratmetern den bisherigen Bestwert. Wie 2022 fiihrte BioNTech auch
2023 die Vermietungsstatistik an und steuerte dabei durch die Anmietung der ehe-
maligen Zentrale der Landesbank Rheinland-Pfalz weit mehr als die Halfte der in
dem Jahr insgesamt vermieteten Flache bei. 2024 schlief3t sich ein 13.500 Qua-
dratmeter groRer Mietabschluss fir einen ZDF-Neubau an.

In Verbindung mit einer hohen Lebensqualitat hat sich Mainz zu einem gefragten und
teuren Wohnort entwickelt. Kaufpreise und Mieten bewegen sich etwa auf dem
Niveau der Millionenstadt KoIn. Allerdings sind Wohnungen ein ganzes Stlck
glnstiger als im 45 Kilometer entfernten Frankfurt, das durch die Einbindung ins
S-Bahn-Netz gut erreichbar ist. Angesichts des anhaltend kréftigen Bevdélkerungs-
wachstums ist der Wohnbau tberdurchschnittlich ausgepréagt, konnte aber nicht mit
der schnell steigenden Zahl der Haushalte mithalten. Der marktaktive Wohnungs-
leerstand ist mit 0,6 Prozent (2022) sehr gering. Am Wohnungsmarkt mussten 2023
fur einen Quadratmeter bei Erstbezug 15,30 Euro und bei Wiedervermietungen gut

Quelle: bulwiengesa, DZ BANK

Wohnen: So teuer wie Kéln — Mainz
ist ein gefragter Wohnort am Rande
des Rhein-Main-Gebiets
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13 Euro gezahlt werden. Binnen zehn Jahren legte die Erstbezugsmiete um tber
50 Prozent, die Miete bei Wiedervermietungen um tber 40 Prozent zu. GréRere
Wohnquartiere werden am Zollhafen, auf dem Heiligkreuzareal, der Generalfeld-
zeugmeisterkaserne sowie dem Medienberg realisiert. Die Baukrise bremst aber
auch in Mainz den Neubau und vergréRert damit die Marktanspannung, was mit
weiter kraftig steigenden Mieten einhergehen konnte.

TRIER

Die alteste deutsche Stadt mit ihrer 2.000-jahrigen Geschichte hat sich zu einem Dienstleistungen, Tourismus und
Dienstleistungs- und Verwaltungszentrum sowie Wissenschaftsstandort entwickelt. Wissenschaft pragen heute

Die Stadt profitiert von der Nahe zu Luxemburg und ist mit ihrer hohen Lebens- Deutschlands élteste Stadt

qualitat ein gefragter und inzwischen auch recht teurer Wohnort. Zudem ist der
Tourismus durch das Uberall sichtbare Erbe der Romer wie etwa der Porta Nigra
sowie das auf der UNESCO Welterbeliste gefiihrte Ensemble aus Dom und Lieb-
frauenkirche ein wichtiger Wirtschaftsfaktor. Glnstig fur die stadtische Entwicklung
wirkte sich die Nutzung von militarischen Konversionsflachen aus. So ist etwa auf
dem nahe der Universitat gelegenen Petrisberg ein komplett neuer Stadtteil ent-
standen. Ein weiteres Wohnquartier — Castelnau — mit insgesamt rund 1.000 Wohn-
einheiten entsteht derzeit ebenfalls auf einem ehemaligen Militdrareal. Angesichts
der attraktiven Stadt und kraftig gestiegener Mieten wére ein ordentliches Einwoh-
nerplus zu erwarten. Doch gemaf Zensus-Daten ist das Gegenteil der Fall. Statt der
rund 110.000 Menschen im Melderegister wurden lediglich 103.000 Einwohner
ermittelt, 3 Prozent weniger als 2011. Damit ist Trier aber weiterhin die viertgrofite
Stadt in Rheinland-Pfalz. Darunter sind rund 16.000 Studierende an Universitat,
Hochschule und theologischer Fakultat. Die Verkehrsanbindung an das Fernstrallen-
netz erfolgt Uber die Autobahn A1. Der Flughafen Luxemburg ist rund 40 Kilometer
entfernt. Ein Anschluss an das ICE-Netz fehlt dagegen. Als Unternehmensstandort
ist die Stadt mittelstandisch und vom Dienstleistungssektor gepragt. Bedeutende
Arbeitgeber sind vor allem die 6ffentliche Verwaltung und die Hochschulen. Die
Arbeitslosenquote lag im Oktober 2024 bei 7,3 Prozent.
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Immobilienmarkt Trier
Der Einzelhandelsstandort Trier profitiert von der attraktiven Innenstadt mit ihrer Handel: Trier profitiert als
hohen Aufenthaltsqualitdt und einem guten gastronomischen Angebot. Dazu kom- Shopping-standort von der

men ein groRes Einzugsgebiet und hohe Besucherzahlen aus dem In- und Ausland.  hohen Besucher-zahl
Der Wettbewerb mit anderen Grof3stadten ist durch deren Entfernung gering ausge-
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pragt. Dazu kommt ein gutes Shopping-Angebot in den vier 1A-Lagen Brotstralie,
FleischstraRe, Simeonstrale und Hauptmarkt. Erganzt wird das Angebot vom inner-
stadtischen Shopping-Center TRIER GALERIE und einer Galeria-Filiale in der
Simeonstrale. Die in der Fleischstralle gelegene Galeria-Filiale musste jedoch im
Sommer 2024 schlieBen. Trier kann unter dem Strich viel Kaufkraft auf sich ziehen.
Das zeigt die hohe Zentralitdtskennziffer von 175 Punkten, die in der Vergangenheit
allerdings Werte von tber 200 Punkten aufwies. Ein Manko ist die unterdurchschnitt-
liche Kaufkraft mit einer Kennziffer von 92 Punkten, wofir die Wirtschaftsstruktur und
der hohe Studierendenanteil verantwortlich sein dirften. Wie andernorts zeigen
Leerstande und die gesunkene Spitzenmiete die Belastungen des Innenstadthan-
dels. Der Mietriickgang gegeniiber dem Maximum um rund 23 Prozent auf 85 Euro
je Quadratmeter (2023) ist allerdings noch vergleichsweise moderat ausgefallen. Ob
sich die seit Marz 2024 geltende Erweiterung der FuRgangerzone gunstig auf den
Handel auswirkt, bleibt abzuwarten. Viele auswartige Kunden kommen mit dem PKW
zum Einkaufen, was durch den Wegfall von Parkplatzen nun erschwert wird.
HANDEL: SPITZENMIETE MIETENTWICKLUNG NACH HANDELSLAGEN
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Der Trierer Bliromarkt zahlt mit 540.000 Quadratmetern Flache zu den kleinen Biiro-  Biiro: Offentliche Hand und
standorten. Die Nachfrage ist lokal von der 6ffentlichen Verwaltung, dem Hochschul- Hochschulen sind zentrale
wesen und dem Dienstleistungssektor gepragt. Das Angebot an zeitgemalRen Buro-  Flachennachfrager

flachen ist eher klein. Mehr als 80 Prozent des Blirobestands sind Gber 30 Jahre alt.

BURO: BUROBESCHAFTIGTE UND BUROFLACHE BURO: FLACHENUMSATZ
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Neue Objekte entstehen eigennutzungsgetrieben. Das Flachenwachstum hielt sich
allerdings bedingt durch die stagnierende Blrobeschaftigung in Grenzen. Der wenig
dynamische Blromarkt weist einen jahrlichen Flachenumsatz von im Regelfall deut-
lich unter 10.000 Quadratmetern auf. Dennoch konnte die Spitzenmiete von 2013 bis
2023 um 27 Prozent auf 12,70 Euro je Quadratmeter steigen. Im Durchschnitt kosten
Buroflachen in Citylagen 9,20 Euro je Quadratmeter. Die Leerstandsquote ist mit
weniger als 3 Prozent niedrig.

Trier bietet einen hohen Freizeitwert, ein gutes kulturelles Angebot und attraktive Wohnen: Gefragter, aber auch recht
Einkaufsmoglichkeiten. Entsprechend gefragt und inzwischen auch teuer ist die teurer Wohnort im auBersten Westen
Stadt als Wohnlage. Verstarkt wird die Wohnungsnachfrage von Pendlern aus

Luxemburg. Der gemaf Zensus-Daten erfolgte Riickgang der Einwohnerzahl ist

somit ratselhaft. Fir den Bedarf an modernen Wohnungen schuf die Stadt neue

Wohnquartiere auf Konversionsflachen der abgezogenen franzdsischen Streitkrafte.

Die vor Uber 20 Jahren begonnene Entwicklung auf dem Petrisberg mit Wohn-

quartier, Universitatserweiterung und Wissenschaftspark ist abgeschlossen. Neue

Quartiere wie Castelnau, das Burgunderviertel sowie die Jagerkaserne werden

derzeit realisiert. Mit einem marktaktiven Leerstand von 1,2 Prozent ist der Woh-

nungsmarkt angespannt. Dank eines kraftigen Neubaus mit bis zu 7 fertiggestellten

Wohnungen auf 1.000 Einwohner pro Jahr fiel der Anstieg der Wohnungsmieten mit

WOHNEN: DURCHSCHNITTLICHE ERSTBEZUGSMIETE WOHNEN: FERTIGGESTELLTE WOHNUNGEN
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einem Zehnjahresplus von gut 40 Prozent aber vergleichsweise moderat aus. Die
durchschnittliche Erstbezugsmiete stieg bis 2023 auf 13,20 Euro je Quadratmeter.
Bei Wiedervermietungen mussten im vergangenen Jahr im Mittel 11,80 Euro je
Quadratmeter gezahlt werden.

SAARBRUCKEN

Saarbrucken ist die Landeshauptstadt des kleinsten deutschen Flachenlandes. Die
Stadt ist das politische, wirtschaftliche und kulturelle Zentrum des Saarlands und des
grenziiberschreitenden Ballungsraumes Eurodistrict SaarMoselle. Saarbriicken ar-
beitet zudem mit Luxemburg, Metz und Trier im landeriibergreifenden Stadtenetz-
werk Quattropole zusammen. Mit knapp 180.000 Einwohnern lebt in Saarbriicken
etwa ein Finftel der Einwohner des Saarlandes. Im Gegensatz zu vielen anderen
westdeutschen Grof3- und Universitatsstadten blieb ein kraftiges Bevolkerungs-
wachstum aus. Zumindest ist der friihere Bevolkerungsriickgang gestoppt. Bis in die
1970er Jahre hatte Saarbriicken noch mehr als 200.000 Einwohner. Seit rund

20 Jahren stagniert die Bevolkerung weitgehend: Von 2011 bis 2022 wuchs sie
lediglich um 2 Prozent, wofiir in erster Linie die geringe Beschaftigungsdynamik
verantwortlich sein diirfte. Auf die Schwache des Arbeitsmarkts weist auch die mit
Uber 11 Prozent hohe Arbeitslosenquote hin. Dafir ist in erster Linie die schwin-
dende Bedeutung von Kohle und Stahl und der damit verbundene Strukturwandel
verantwortlich. Heute fungiert Saarbriicken als Dienstleistungszentrum sowie als
Bildungs- und Wissenschaftsstandort. Insgesamt sind an der Universitat des Saar-
landes und den weiteren Hochschulen iber 30.000 Studierende eingeschrieben.
Verschiedene Forschungsinstitute wie Fraunhofer, Helmholtz oder Max-Planck sind
ebenfalls vertreten. In Kombination mit der Funktion als Landeshauptstadt hat die
offentliche Verwaltung fiir den Standort eine hohe Bedeutung. Das verarbeitende
Gewerbe ist mit Autozulieferern wie ZF vertreten. Bedeutsame Branchen sind auRer-
dem IT und Nanotechnologie. Dagegen ist der Tourismus kaum ausgepragt. An das
FernstralRennetz ist die Stadt Uber die Autobahnen A1 und A6 angebunden. Neben
dem ICE halt in Saarbriicken auch der TGV in Richtung Paris. Ein Flughafen ist
ebenfalls vorhanden. Ein Rickschlag fur den Standort ist der geplante Stellenabbau
bei ZF, durch den bis zu 4.500 Arbeitsplatze wegfallen kbnnen. Zudem zog der Ge-
triebehersteller seine Beteiligung an der geplanten Chipfabrik im nahegelegenen
Ensdorf zuriick. Da sich auch das US-Unternehmen Wolfspeed zuriickgezogen hat,
steht die Chipfabrik nun wohl vor dem Aus.

Saarbriicken bietet Lebensqualitat
und die Nadhe zu Frankreich und
Luxemburg
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Immobilienmarkt Saarbriicken
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Als GroRstadt mit wenig Konkurrenz durch umliegende Einzelhandelsstandorte
verfugt Saarbriicken Uber ein grofRes Uberregionales Einzugsgebiet, das in weite
Teile der Pfalz sowie in das franzdsische Grenzgebiet reicht. Erwahnenswert ist
allenfalls das 40 Kilometer entfernt gelegene Fashion-Outlet in Zweibriicken. Daraus
resultiert eine hohe Zentralitat mit einer Kennziffer von tber 140 Punkten. Ein Manko
ist die von hoher Arbeitslosigkeit und vielen Studierenden verursachte niedrige Kauf-
kraft mit einer Kennziffer von 92 Punkten. In der Saarbriicker Innenstadt konzentriert
sich das Handelsgeschehen auf die 1A-Lage Bahnhofstrafe und das 2010 eroffnete
direkt angrenzende Einkaufszentrum EUROPA-Galerie (ehemals Saar Galerie). Zur
hohen Aufenthaltsqualitat tragt das Altstadt-Flair um den St. Johanner Markt am
sudlichen Ende der BahnhofstralRe mit viel historischer Bausubstanz und einem
guten gastronomischen Angebot bei. Die Galeria-Filiale am St. Johanner Markt wird
vom Kaufhauskonzern fortgefuihrt. Die zweite — seit 2023 geschlossene — Galeria-
Filiale wurde im Sommer 2024 verkauft. Auf dem Areal soll ein noch nicht ndher
spezifiziertes Immobilienprojekt realisiert werden. Trotz ihrer Vorziige hat der
Innenstadthandel nicht erst seit Corona mit Problemen zu kdmpfen, die sich in
anhaltenden Leerstédnden niederschlagen. Ein Beispiel ist das ehemalige C&A-
Gebaude, das zukiinftig aber wieder fir den Handel sowie fir Wohnungen genutzt
werden soll. Die Spitzenmiete sank bis 2023 von ihrem Maximum aus um etwas
mehr als ein Viertel auf 64 Euro je Quadratmeter.

Handel: Attraktiver Shopping-
standort mit liberregionalem
Einzugsgebiet

BURO: BUROBESCHAFTIGTE UND BUROFLACHE

BURO: FLACHENUMSATZ
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Der Saarbriicker Buromarkt ist regional von den Verwaltungsfunktionen der Landes-
hauptstadt sowie durch den fiur die Flachennachfrage bedeutsamen Wissenschafts-
betrieb gepragt. Der Buroflachenbestand mit rund 1,4 Mio. Quadratmetern wuchs
binnen zehn Jahren um 6 Prozent trotz einer weitgehend stagnierenden Birobe-
schaftigung. Die Entwicklung wirkte sich aber nicht negativ auf die mit unter 3 Pro-
zent niedrige Leerstandsquote aus. Wohl auch wegen des recht knappen Flachen-
angebots konnte die Spitzenmiete in den zurlickliegenden zehn Jahren relativ kraftig
um 30 Prozent zulegen. 2023 erreichte sie 12,50 Euro je Quadratmeter. Ein Manko
des Blromarkts ist das Uberalterte Flachenangebot. 80 Prozent der Biroflachen sind
mindestens 30 Jahre alt. Die iberwiegend eigennutzungsgetrieben entwickelten
Buroobjekte der jingeren Vergangenheit sind zum GroRteil im Quartier Eurobahnhof
entstanden, das durch eine erstklassige Erreichbarkeit durch den nur wenige Schritte
entfernten Hauptbahnhof mit ICE-Anbindung sowie die direkte Zufahrt zur Stadtauto-
bahn punkten kann. Der Buroflachenumsatz erreicht im Mittel gut 25.000 Quadrat-
meter jahrlich. Seit 2016 werden sichtbar héhere Werte durch GroRabschlisse
erreicht. So mietete die AOK 2022 rund 8.000 Quadratmeter an, 2023 unterschrieb
die Handelskammer einen Vertrag tiber mehr als 9.000 Quadratmeter.

Biiro: Biirostandort mit altem
Flachenbestand und niedrigem
Leerstand

BURO: SPITZENMIETE

BURO: LEERSTANDSQUOTE

IN EURO JE M? IN %
20 10
18 = 9
16 ~ 8
14 7
12 6
——
10 — i 5
° THHHL :
6 SERRRNRERRERRERENED 3
SHEREREReeieieititiL )
PRVttt  LELEL DL
A A RNRNRERNRNRNRRRERED o NANRNRNNN]
2004 2007 2010 2013 2016 2019 2022 2025e 2004 2007 2010 2013 2016 2019 2022 2025e
mmmm Saarbriicken Oberzentren Regional-12 mmmm Saarbriicken Oberzentren Regional-12

Quelle: bulwiengesa, DZ BANK

Als Folge der stagnierenden Einwohnerentwicklung féllt die Anspannung auf dem
Saarbriicker Wohnungsmarkt schwacher als in vielen anderen Grof3stadten aus.
Trotzdem zogen die Wohnungsmieten in den zuriickliegenden zehn Jahren um

Quelle: bulwiengesa, DZ BANK

Wohnen: Moderates Mietniveau,
relativ hoher Leerstand und wenig
Neubau
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rund 40 Prozent splrbar an. Durch das niedrige Ausgangsniveau sind die Mieten
aber vergleichsweise moderat. 2023 mussten im Durchschnitt je Quadratmeter
10,40 Euro bei Erstbezug sowie 8,50 Euro bei Wiedervermietungen gezahlt werden.
Die moderaten Wohnkosten spiegelt auch der MLP-Studentenwohnreport wider.
Unter den 38 betrachteten Universitatsstadten liegt Saarbriicken auf Platz 36, ledig-
lich Chemnitz und Magdeburg sind preiswerter. Der marktaktive Leerstand fallt mit
fast 4 Prozent (bezogen auf den Regionalverband) relativ hoch aus. Angesichts des
erhdhten Leerstands und moderater Mieten ist der Wohnungsbau nur schwach
ausgepragt. Von 2007 bis 2013 wurde nicht einmal 1 Wohnung pro Jahr je

1.000 Einwohner gebaut. Allerdings zog der Neubau an. Mit im Durchschnitt

2 Wohnungen pro Jahr seit 2019 liegt der Wert aber weit unter dem Durchschnitt,
sodass zeitgemale Wohnungen weiterhin relativ knapp sind.
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STANDORTE IM UBERBLICK

Einwohner- Einwohnerzahl BIP 2023 Arbeitslosen- Beschiftigte von Kaufkraft pro Kopf
Strukturdaten der Standorte zahl Mai 2022 von 2011 bis 2022 pro Kopf quote Okt. 2024 2013 bis 2023 2023
in 1.000 in % in Euro in % in % in Euro
Frankfurt 743 11 108.000 6,5 15 30.100
Darmstadt 162 13 87.000 6,0 10 28.400
Fulda 65 0 - - - 24.300
GieRen 87 17 - - - 20.800
Kassel 195 2 61.000 8,5 7 24.500
Wiesbaden 284 6 73.000 8,2 11 30.000
Kaiserslautern 100 4 53.000 9,3 5,0 24.300
Mainz 220 10 61.000 5,5 8 28.800
Trier 103 -3 51.000 7,3 -1,0 25.200
Saarbriicken 179 2 - - - 25.000
Oberzentren 2.138 8 26.500
Bundesweite
Oberzentren 5.030 9 53.000 - 8,0 25.900
Top-Standorte 10.300 11 71.000 - 14,0 28.800

Quelle: BA, bulwiengesa, Destatis/Zensus

Handel Biiro Wohnen
Mietentwicklung Spitzenmiete Spitzenmiete Durchschnittliche Erstbezugsmiete
Veranderung in % Veranderung in % Veranderung in %
2022 2023  2024e 2022 2023  2024e 2022 2023 2024e

2013- ggii. ggii. ggii. 2012- ggii. ggii. ggii. 2013- ggi. ggii. ggi.

2023 Vorjahr  Vorjahr Vorjahr 2022 Vorjahr  Vorjahr Vorjahr 2023 Vorjahr  Vorjahr  Vorjahr
Frankfurt -5 0 -4 -4 31 5 2 2 39 1 2 7
Darmstadt -45 -8 -8 -4 6 1 2 1 50 1 6 5
Fulda -24 -6 -5 -3 21 5 0 1 61 0 4 4
GielBen -26 -5 -4 -3 5 2 0 1 35 2 3 4
Kassel -12 -3 -2 -2 30 0 2 1 58 5 4 4
Wiesbaden -28 -11 -9 -2 19 3 1 1 44 2 4 3
Kaiserslautern -31 -4 -2 -2 11 2 3 0 57 2 3 3
Mainz -23 -6 -3 -2 28 7 3 1 53 4 4 5
Trier -15 -7 -3 -2 27 4 2 1 38 3 6 4
Saarbriicken -25 -4 -4 -2 30 4 6 1 44 1 4 6
Oberzentren -26 -7 -5 -2 20 3 2 1 48 3 4 4
Bundesweite
Oberzentren -19 -5 -5 -3 36 5 6 2 48 2 5 5
Top-Standorte -6 -1 -4 -2 56 9 5 5 52 4 6

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

Quelle: bulwiengesa, Prognose DZ BANK AG

Die Durchschnittswerte fiir Wohnen sind einwohner-, die flir Biro und Handel flachengewichtet. Die Spitzenmiete von bulwiengesa reprasentiert einen Mittelwert
aus den obersten 3 bis 5 Prozent der Vermietungen des Marktes.
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GLOSSAR

Biiroflaichenumsatz

Flachenneuzugang

Leerstandsquote

Kaufkraftkennziffer

Nettoanfangsrendite

Oberzentren

Reg-12/Regional-12

Spitzenmiete

Top-7

Zentralitatskennziffer

Quelle: bulwiengesa, DZ BANK

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

Buronutzflache, die durch Neubau im jeweiligen Jahr fertiggestellt wurde.

Der Anteil der am Standort leer stehenden Biroflache in Relation zum
Flachenbestand.

Die einzelhandelsrelevante Kaufkraft definiert den Teil des Einkommens einer
Region, der den privaten Haushalten flur 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.

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).

Flachen- bzw. einwohnergewichteter Index aus neun Stadten: Darmstadt, Fulda,
Gielien, Kaiserslautern, Kassel, Mainz, Saarbrlicken, Trier und Wiesbaden

Flachen- bzw. einwohnergewichteter Index aus den Oberzentren Augsburg, Bremen,
Darmstadt, Dresden, Essen, Hannover, Karlsruhe, Leipzig, Mainz, Mannheim,
Munster und Nurnberg.

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

Flachen- bzw. einwohnergewichteter Index aus den sieben Topstandorten Berlin,
Disseldorf, Frankfurt, Hamburg, KéIn, Minchen und Stuttgart.

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 héher als die einzelhandelsrelevante Kaufkraft ausfallt und
dem Standort demzufolge zusatzlich Kaufkraft zuflief3t.
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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 daftir, wann mit einer neuen Anlageempfehlung gerechnet werden kann.

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

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

Sofern Aktualisierungen zuktnftig 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 schuitzt 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 ordnungsgeméBe 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 nachprifen. 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 ordnungsgemaBe 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 verfigen, um die relevanten Risiken der jeweiligen Bewertung und / oder
Empfehlungen verstehen und einschatzen zu kénnen.

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

Ist dieses Dokument in Absatz 1.1 der Pflichtangaben ausdrucklich als ,Finanzanalyse’ bezeichnet, gelten fur seine Verteilung gemaB den Nutzungsbe-
schrankungen in den Pflichtangaben die folgenden 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 tbergeben 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, Branchenvolatilitaten, 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 fiir einzelne Anleger nicht oder nur bedingt geeignet sein.
Mit der Ausarbeitung dieses Dokuments wird die DZ BANK gegenuber keiner Person als Anlageberater oder als Portfolioverwalter tatig.

Die in diesem Dokument enthaltenen Empfehlungen und Meinungen geben die nach bestem Wissen erstellte Einschatzung der Analysten der DZ BANK
zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Dokuments wieder; sie konnen aufgrund kinftiger Ereignisse oder Entwicklungen ohne 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 unabhéngiger Investmentanalysen und Verfahren sowie anderer Analysen, ein-
schlieBlich, jedoch nicht beschrankt auf Informationsmemoranden, Verkaufs- oder sonstige Prospekte erfolgen. Dieses Dokument kann eine Anlage-
beratung nicht ersetzen.

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.

Ergédnzende Information von Markit Indices Limited

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

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

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

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