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GRUSSWORT

Sehr geehrte Damen und Herren,

als eine fiihrende Immobilienbank in Deutschland analysieren wir regelmaBig

die Markte, in denen wir aktiv sind. Insbesondere an den regionalen Standorten
abseits der sieben Metropolen sind Marktdaten haufig schwer verfigbar. Mit
unseren Studien méchten wir zu einer hdheren Transparenz beitragen. In der
vorliegenden Studie untersuchen wir zum vierten Mal die Segmente Einzelhandel,
Buro und Wohnen an acht bayerischen GroBstadten und dem Landkreis Minchen,
der die Landeshauptstadt groBtenteils umschlief3t.

Eine Uberdurchschnittliche Wirtschaftsleistung gepaart mit der niedrigsten
Arbeitslosenquote bundesweit und einem kraftigem Bevolkerungswachstum —
Bayern erreicht durchweg hervorragende Werte. Davon profitieren auch die
Immobilienmarkte. Insbesondere die Landeshauptstadt Mlnchen erzielt in allen
untersuchten Marktsegmenten unverdndert Spitzenwerte. Die Entwicklung der
weiteren sieben GroBstadte folgt im Wesentlichen dem bundesweiten Trend
regionaler Standorte. Die Entwicklung der Einzelhandelsmarkte ist von einem
hohen Einkommensniveau der Bevélkerung und vielerorts von einem florierenden
Tourismus gepragt. Gleichwohl wird sich der innerstadtische Einzelhandel auch an
den bayerischen Standorten neu aufstellen missen: Online-Shopping, die Folgen
der Corona-Pandemie und die noch nicht absehbaren Auswirkungen des Ukraine-
Kriegs sind belastende Faktoren, die alternativen Handelskonzepten aber wieder-
um Chancen bieten. Auf den Biromarkten werden fir hybride Konzepte hoch-
wertige und kommunikationsférdernde Flachen benétigt. Da diese nicht in aus-
reichendem MaB verfligbar sind, dirfte sich der Anstieg der Spitzenmieten 2022
mit moderatem Tempo fortsetzen. Auf den Wohnungsmarkten der bayerischen
Oberzentren ist das Mietniveau schon heute vergleichsweise hoch. Dies in Ver-
bindung mit ausgepragten Neubauzahlen und einem nachlassenden Einwohner-
wachstum durfte dazu fuhren, dass sich die Mietdynamik verlangsamt. Inwiefern
sich der Bedarf an Wohnraum von Gefllchteten aus der Ukraine auf die weitere
Entwicklung auswirkt, bleibt abzuwarten.

Der vorliegende Marktbericht ist Bestandteil unserer Fachthemenreihe, im Rahmen
derer wir im Frihjahr und Herbst die Markte in den regionalen Immobilien-
zentren und an den sieben Top-Standorten untersuchen. Hinzu kommen zweimal
jahrlich die Analysen der Markte einzelner Bundeslander.

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

Dr. René Beckert
Leiter Immobilienzentrum Minchen

DZ HYP

Mai 2022

Dr. René Beckert
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Bayern als Immobilienstandort

Die 1998 vom ehemaligen Bundesprasidenten Roman Herzog in seiner Rede zur Er-
6ffnung der Neuen Messe Miinchen beschriebene Symbiose aus Laptop und Leder-
hose hat sich als Erfolgsmodell erwiesen. Zwar liegt Bayern als Wirtschaftsstandort
nicht bei allen Kriterien auf dem Spitzenplatz, doch werden durchweg hervorragende
Werte erreicht. Das gilt etwa bei der Wirtschaftsleistung, dem Bevélkerungswachs-
tum, der 6ffentlichen Verschuldung oder beim Bildungssystem. Die niedrige Arbeits-
losenquote in Deutschland wird in Bayern fast halbiert. Die Region Oberbayern mit
dem GrofRraum Miinchen ragt mit ihrer hohen Wirtschaftskraft noch heraus. Die at-
traktiven Stadte und die hohe Lebensqualitat sind Pluspunkte im Wettbewerb um
knappe Fachkrafte. Doch die Alterung der Gesellschaft macht vor Bayern nicht halt.
Fachkraftemangel zahlt zu den grofiten Herausforderungen fiir die Wirtschaft.

Der Immobilienmarkt profitiert von der bayerischen Erfolgsgeschichte durch eine
hohe Nachfrage nach Wohnungen und Gewerbeflachen. So ist die stark wachsende
Landeshauptstadt der mit Abstand teuerste Wohnungsmarkt in Deutschland, der an-
grenzende Landkreis ist kaum gunstiger. Enorm hoch sind aber auch die Minchener
Mieten fir Einzelhandels- und Buroflachen. Anleger haben sich von den hohen Kauf-
preisen bislang nicht abschrecken lassen, das zeigt die in Deutschland beispiellos
hohe Preis-Miet-Relation fiir Mehrfamilienhduser. Dagegen sind Mieten und Mietren-
diten in den anderen bayerischen GroRstadten eher unauffallig.

In diesem Marktbericht betrachten wir die Marktsegmente Handel, Biro und

Wohnen in den acht bayerischen Grof3stéadten. Das sind neben der Landeshaupt-
stadt Minchen die Stadte Augsburg, Erlangen, Firth, Ingolstadt, Nirnberg, Regens-
burg und Wirzburg. Auferdem haben wir den Landkreis Miinchen bericksichtigt,
der die bayerische Landeshauptstadt grofitenteils umschliet. Zusammengenommen
leben dort 3,3 Mio. Menschen, rund ein Viertel der bayerischen Bevdlkerung.

Immobilienstandorte im Marktbericht
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Quelle: DZ BANK Research

Im Vergleich der 16 deutschen
Bundesldander schneidet Bayern
hervorragend ab

Miinchen ist der teuerste
deutsche Immobilienmarkt, die
anderen GroBstadte ragen nicht
so sehr heraus

Standorte im Marktbericht:
GroRraum Miinchen und sieben
weitere bayerische GroRstéadte
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Bayern im Bundeslandvergleich: Demografie und Wirtschaft

BEVOLKERUNGSENTWICKLUNG UBER ZEHN JAHRE
EINWOHNERZAHL VON Q3/2011 BIS Q3/2021 GGU. VORJAHR IN %

Berlin I 10,8
Hamburg I 8,0
Bayern . 6,0
Baden-Wirttemb. I 58
Hessen I 50
Schleswig-Holstein I 42
Bremen I 37
Deutschland . 36
Brandenburg . 33
Niedersachsen . 32
Rheinl.-Pfalz . 29
Nordrhein-Westf. . 21
Mecklenb.-Vorp. 103
Sachsen -0,2 1
Saarland -1,6 Wl
Thiringen -3,3 I
Sachsen-Anhalt -4,7

BILDUNGSMONITOR 2021
RANKING DER BUNDESLANDER UND RELATIVE ERGEBNISSE

1 Sachsen

2 Bayern

3 Hamburg

4 Thiringen

5 Saarland

6 Baden-Wiirttemb.
7 Hessen

8 Niedersachsen

9 Mecklenb.-Vorp.
10 Rheinl.-Pfalz

11 Schleswig-Holstein
12 Nordrhein-Westf.
13 Berlin

14 Sachsen-Anhalt
15 Brandenburg

16 Bremen

Quelle: Statistisches Bundesamt

Quelle: Initiative Neue Soziale Marktwirtschaft

GESAMTWIRTSCHAFTLICHES WACHSTUM UBER 10 JAHRE
NOMINALES BRUTTOINLANDSPRODUKT VON 2011 BIS 2021 IN %

Berlin I 51
Rheinl.-Pfalz I 38
Schleswig-Holst. GGG 38
Brandenburg I 37
Bayern I 37
Mecklenb.-Vorp. I 37
Sachsen I 35
Hamburg I 34
Deutschland I 33
Baden-Wirttemb. I 32
Niedersachsen NN 32
Thiringen I 29
Sachsen-Anhalt IIEEEEEEEEE———— 20
Hessen I 28
Nordrhein-Westf. I 27
Bremen NN 26
Saarland EE————S 12

BRUTTOINLANDSPRODUKT JE EINWOHNER 2021
IN EURO

—— 68.379
I 50.669

Hamburg
Bremen

Bayern
Baden-Wiurttemb.
Hessen

Berlin
Deutschland
Nordrhein-Westf.
Rheinl.-Pfalz
Niedersachsen
Saarland
Schleswig-Holst.
Sachsen
Brandenburg
Thiringen .
Sachsen-Anhalt I 30.895
Mecklenb.-Vorp. I 30.674

Quelle: Statistisches Bundesamt

Quelle: Statistisches Bundesamt, DZ BANK

ARBEITSLOSENQUOTE MARZ 2022

IN %
Bayern Immmmmmmm 30
Baden-Wirttemb. I 34
Rheinl.-Pfalz I 4 5
Hessen IS 46
Thiringen IIEEEEEEEN——— 51
Niedersachsen I 5 1
Deutschland HEEEEEESSS————— 5 1
Schleswig-Holst. G 5 1
Sachsen NN 55
Brandenburg IS 55
Saarland IS G, 1
Nordrhein-Westf.
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OFFENTLICHE PRO-KOPF-VERSCHULDUNG 2021
IN EURO JE EINWOHNER (BUNDESLAND PLUS GEMEINDEN)

Sachsen B 1.566
Bayern M 2.463
Baden-Wirttemb. mE 4.005
Mecklenb.-Vorp. Il 6.088
Brandenburg W 7.442
Thiringen N 8.226
Durchschnitt mmmm 8.387
Hessen I 8.494
Niedersachsen mHEEE 9.239
Rheinl.-Pfalz s 9.769
Sachsen-Anhalt = 11.268
Nordrhein-Westf. mmmmmmm 11.390
Schleswig-Holstein mm——u 11.984
Hamburg s 13.720
Berlin I 16.278

Saarland
Bremen

Quelle: Statistisches Bundesamt

Nach dem anschlieRenden Kapitel zu Handelsimmobilien folgt der Biromarkt ab
Seite 12 und der Wohnungsmarkt ab Seite 20. Auf Seite 26 findet sich ein Uberblick

Quelle: Statistisches Bundesamt

Inhaltlicher Aufbau des
Marktberichts

Uber Mietrenditen. Ab Seite 27 folgt die Analyse der Standorte. Auf Seite 54 und 55
sind die Standortdaten und Prognosewerte tabellarisch zusammengefasst.
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Handelsimmobilien: Anhaltend groBe Herausforderungen

Nach Lockdown, ausbleibenden Touristen und dem 2020 ausgefallenen Weihnachts- Hoffnung auf Jahresendrallye im
geschaft schien sich das Blatt fiir den City-Handel im zurlickliegenden Sommer zum  Handel wurde von ,,Delta-Variante“
Besseren zu wenden. Die Kundenfrequenz in den FuRgangerzonen stieg im August ~ zerschlagen

2021 wieder fast auf Vor-Corona-Werte. Dazu kam die Aussicht auf ein umsatzstar-

kes Weihnachtsgeschéaft, auch dank der hohen Ersparnisse, die die privaten Haus-

halte wahrend der Pandemie gebildet hatten. Doch es kam anders — ab Herbst ver-

ursachte die ,Delta-Variante* eine rapide steigende Zahl an Corona-Infektionen, was

wieder zu Einschrankungen wie der ,2G-Regel” fur Restaurants und Geschéfte so-

wie zur Absage vieler Weihnachtsmarkte filhrte. Hinzu kam noch, dass Regale leer

blieben, weil die bestellte Ware wegen gestorter Lieferketten nicht rechtzeitig eintraf.

Damit waren erneute Umsatzeinbufen verbunden, die dem Online-Handel zu einem  Ukraine-Krieg kénnte zur Belastung
weiteren Schub verhalfen. Auch der Jahreswechsel brachte keine Besserung. Statt fiir den Handel werden
,Delta“ verursachte nun ,Omikron“ hohe Infektionszahlen. Doch trotz der im Marz

rekordhohen Inzidenzwerte wurde die weitgehende Riicknahme der Corona-Schutz-

mafinahmen beschlossen. Ein Ende der Belastungen fir den Handel ist damit aber

nicht verbunden. Nun kdnnten sich die wirtschaftlichen Folgen des Ukraine-Kriegs

wie die erheblichen Preissteigerungen bei Energie und Nahrungsmitteln negativ aus-

wirken. Gut mdglich, dass die Haushalte gezwungen sind, bei den Ausgaben flr

Freizeit, Kleidung oder Schuhen zu sparen. Richtung Jahresende kénnte Corona

wieder zum Bremsklotz werden, wenn die Pandemie etwa in Form einer ,Herbst-

welle” wieder aufflammt. Die Aussichten flr den Innenstadthandel bleiben gedampft.

DIE VERMIETUNG VON HANDELSFLACHEN ZOG 2021 WIEDER AN KUNDENZAHL HAT NIVEAU VON 2019 NOCH NICHT WIEDER ERREICHT
VERMIETUNG IN TSD. M2 (TOP-STANDORTE PLUS B-STADTE) ABWEICHUNG DER KUNDENFREQUENZ GEGENUBER 2019 IN %
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Quelle: BNP Paribas Real Estate Quelle: hystreet.com, Statistisches Bundesamt Stand 7. Februar 2022

Berlin (Kurfirstendamm Nordseite), Frankfurt (Grol3e Bockenheimer Str.),
Hamburg (Spitalerstr.), KéIn (Schildergasse), Miinchen (Neuhauser Str.)

Doch auch ohne Krisen wiirde die Handelswelt nicht wieder zum Stand vor Corona Der Flachenbedarf des klassischen
zurtickkehren. Schon vor der Pandemie wurden viele Produkte des Innenstadtsorti- Innenstadthandels wird wohl noch
ments online bestellt. Bei Mode, Schuhen und Elektronik haben Online-Umsatze weiter zuriickgehen

einen Anteil von bis zu 40 Prozent. Diese Entwicklung hat sich durch Corona be-
schleunigt und wird wohl anhalten. Der riicklaufige Flachenbedarf fir den Innenstadt-
handel in der bisherigen Form diirfte sich demnach eher noch fortsetzen. Die Retail-
ketten werden ihre ausgediinnten Filialnetze in den 1A-Lagen angesichts fehlender
Wachstumsperspektiven beim Umsatz nicht wieder ausweiten.
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Fir die Innenstadte hat die Entwicklung einschneidende Auswirkungen, bietet aber
auch Chancen. Eine Folge ist der kraftige Riickgang der Mieteinnahmen. Mit den
Leerstanden wuchs die Verhandlungsmacht der Retailer, die spirbare Mietnach-
lasse durchsetzen konnten. Aus dem Vermieter- wurde ein Mietermarkt. Die frei-
gewordenen Flachen und niedrigeren Mieten bieten jedoch die Méglichkeit, zu
vertretbaren Kosten an attraktive Geschaftsraume zu kommen. Zum Interessenten-
kreis zahlen zum Beispiel inhabergefihrte Geschéafte, Gastronomen oder Handels-
konzepte, die bislang nicht in der City vertreten waren. Dadurch wird das Innenstadt-
angebot anstelle der bisherigen Retailketten-Monokultur vielfaltiger und wieder
attraktiver.

Auch die Nahversorgung gewinnt an Bedeutung. Dazu tragt auch die Umnutzung der
fur den Handel nicht mehr benétigten Flachen zu Biros, Wohnungen oder Hotels bei
Denn so steigt in der Innenstadt der Bedarf fir Nahversorgungsprodukte. Diese Um-
nutzung hat bereits begonnen, etwa durch die Umwandlung geschlossener Kaufhau-
ser in Quartiersldsungen mit einem Mix aus Handel, Buros, Hotels und Wohnungen.

Der Anpassungsdruck in den Innenstadten ist auch deshalb groR3, weil trotz des
wachsenden Online-Handels lange Zeit neue Verkaufsflachen wie innerstadtische
Shopping-Center entwickelt wurden. Als Folge des schon vor Corona veranderten
Einkaufsverhaltens sind nun die Stédte gefordert, ihre Innenstadtkonzepte neu aus-
zurichten, was aber nur in Kooperation mit dem Handel und den Immobilieneigentu-
mern gelingen kann. Dabei besteht durchaus Konfliktpotenzial zwischen dem wirt-
schaftlichen Interesse der Immobilieneigentiimer und einer insgesamt vorteilhaften
Nutzung. Discounter und Drogerien mégen gute Mieter sein, attraktiver wird die City
mit ihnen jedoch nicht. Immobilieneigentiimer sind zudem herausgefordert, weil sie
bei ricklaufigen Mieten in die Immobilien investieren missen: Entweder um die An-
ziehungskraft fur Retailer und Kunden auf einem hohen Niveau zu halten oder um
eine Nutzungsanderung einzuleiten.

Marktumfeld fiir den Einzelhandel

Ein wie 2020 erneut kraftiges Plus beim Einzelhandelsumsatz ware eine grofe
Uberraschung gewesen. Nach dem Rekordzuwachs von fast 6 Prozent schrumpfte
das Plus 2021 auf ein Drittel. Mit dem erzielten Wachstum von gut 2 Prozent stieg
der gesamte Einzelhandelsumsatz nach Zahlen des HDE auf etwa 588 Mrd. Euro.
Durch zwei Faktoren fiel das Jahresergebnis trister aus, als es zunachst erscheint.
So ging das Umsatzplus ausschlieRlich auf den Online-Handel zuriick, der um fast
20 Prozent auf 87 Mrd. Euro zulegte. Damit stieg 2021 der Umsatzanteil von
E-Commerce auf rund 15 Prozent, wahrend der stationare Handel um gut 1 Prozent
schrumpfte. Hinzu kam die gestiegene Inflation, die den Umsatz 2020 real kaum,
2021 aber spurbar schmalerte. Inflationsbereinigt musste der stationare Handel
somit ein dickes Minus verkraften. Fir 2022 rechnet der HDE mit einem Einzelhan-
delsumsatz von knapp tber 600 Mrd. Euro, wovon das Online-Shopping knapp
100 Mrd. Euro beisteuern soll. Angesichts der beschleunigten Inflation sind die
Aussichten in realer Rechnung noch dusterer als im Vorjahr.

Geringere Mieten vergroBern
das Interessentenspektrum fiir
Innenstadtflachen

Die Umnutzung obsoleter Handels-

flachen hat schon begonnen

Einfach ist die Neuausrichtung
der Innenstédte aber nicht

2021 ist der stationare
Einzelhandelsumsatz real gesunken
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NUR DURCH STARK WACHSENDEN ONLINE-HANDEL KONNTE DER DAS GESCHAFT MIT MODE STAGNIERT SCHON LANGER - DOCH VOR
EINZELHANDELSUMSATZ 2022 ETWAS ZULEGEN ALLEM FUR GESCHAFTE SIEHT ES DUSTER AUS
L.S.: UMSATZ IN MRD. EURO, R.S.: ANTEIL IN % MARKTVOLUMEN FASHION & ACCESSOIRES IN MRD. EURO
18 50
25258 16 45
14 40 11,0 13,0
540 12 35 22,4
500 10 30 20,0 ’
e — : =
380 : 20
340 > 15
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300 - : ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 0 5
2001 2004 2007 2010 2013 2016 2019 2022e 0
e E-Commerce Umsatz (L.S.) 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021e 2022
Umsatz stationérer Einzelhandel (L.S.) T ;
= E-Commerce-Anteil am Einzelhandelsumsatz (R.S.) m stationar monline
Quelle: HDE Umsatz ohne Mehrwertsteuer Quelle: HDE, IFH KdéIn Umsatz ohne Mehrwertsteuer
Das gilt insbesondere fiir den City-Handel mit seinem wichtigsten Segment Mode. Textilumsatz entwickelt sich

Hier stagniert das gesamte Umsatzvolumen ohnehin, sodass sich die Zuwachse des  schon langer schwach
Online-Shoppings noch negativer auswirken. Nachdem der Anteil von E-Commerce

schon zwischen 2015 und 2019 von knapp Uber 20 Prozent auf 30 Prozent zunahm,

wurde die Bedeutung des Kaufens per Mausklick durch die Pandemie noch gréRer.

Im laufenden Jahr kénnte fast die Halfte des Modegeschéfts lber die virtuelle Laden-

theke gehen. Gegeniliber 2015 bedeutet das einen Riickgang des nominalen statio-

naren Umsatzes um ein Drittel.

STIMMUNG DER KONSUMENTEN SACKT DURCH UKRAINE-KRIEG STARKER ANSTIEG DER INFLATIONSRATE DRUCKT DIE REAL-
SICHTBAR AB LOHNENTWICKLUNG TIEF INS MINUS
GFK-KONSUMKLIMA IN PUNKTEN VERBRAUCHERPREISE UND LOHNE IN % GEGENUBER VORJAHR

25
20
15
10

25 1998 2001 2004 2007 2010 2013 2016 2019 2022

2001 2004 2007 2010 2013 2016 2019 2022 Verpraucherpreise e NOminalldhne e Realldhne

Quelle: GfK Stand April 2022 Quelle: Refinitiv, Statistisches Bundesamt Daten bis Januar 2022
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Neben dem kréftigen Bevdlkerungswachstum in Deutschland, das inzwischen zum
Halten gekommenen ist, wurde der Handel lange Zeit von einem guten Konsumklima
und realen Einkommenszuwachsen unterstitzt. Doch auch diese Faktoren haben
sich verschlechtert. Durch die Pandemie trlibte sich die Stimmung der Verbraucher
ein. Nach einer zwischenzeitlichen Verbesserung sank sie durch den Krieg in der
Ukraine und hohe Energie- und Lebensmittelpreise aber wieder. Ungunstig sieht es
auch bei der Entwicklung der Realeinkommen aus. Die schon 2021 angezogene
Inflation hat durch die kraftig gestiegenen Preise fir Gas, Heizdl, Kraftstoffe sowie
Lebensmittel einen Sprung nach oben gemacht. Die Reduzierung der Abhangigkeit
von russischen Energieimporten konnte vor allem Erdgas verknappen und die
Energiepreise auf einem hoheren Niveau als bisher halten.

Damit werden die Konsummaglichkeiten der privaten Haushalte eingeschrankt. Den
steigenden Ausgaben fir Energie und Produkte des taglichen Bedarfs kénnen die
Haushalte kaum entkommen. Somit treffen Einsparungen bei den Ausgaben fir
Freizeit oder Mode unmittelbar den City-Handel. Inwieweit Lohnerhéhungen die nach
oben geschnellte Inflation auffangen werden, bleibt abzuwarten. Die gute Lage am
Arbeitsmarkt und die Fachkrafteknappheit erhdhen zumindest die Wahrscheinlichkeit
steigender Arbeitseinkommen. So ist die Zahl der offenen Stellen inzwischen auf
einen Rekordwert gestiegen.

Gesunkenes Konsumklima und
kréftig steigende Preise belasten
das Shopping

Der Arbeitsmarkt fungiert als
Konsumstiitze
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Handel: Marktentwicklung in den bayerischen GroRstadten

Die Marktentwicklung des Einzelhandels in den bayerischen GroR3stadten spiegelt
im Wesentlichen den bundesweiten Trend wider. Bis 2015 zogen die Spitzenmieten
dank der hohen Nachfrage nach Flachen in den 1A-Lagen an. Danach stagnierten

Die bis vor wenigen Jahren
hohe Verkaufsflaichennachfrage
in 1A-Lagen lieB Spitzenmieten

sie kurz, bevor es splrbar bergab ging. Die Griinde — E-Commerce und Corona — steigen
sind hinlanglich bekannt. Die allgemeine Entwicklung wird allerdings stark von regio-
nalen Einflissen Uberlagert. Das zeigt die deutlich auseinanderklaffende Mietent-

wicklung der acht Standorte.

DIE HANDELSMIETEN IN BAYERN FOLGEN DEM BUNDESTREND, ...
EINZELHANDELS-SPITZENMIETE IN % GEGENUBER VORJAHR
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e M{inchen
Top-Standorte

mmmm Bayr. Oberzentren
Regionale Oberzentren

... ZEIGEN ABER GROBE REGIONALE UNTERSCHIEDE
EINZELHANDELS-SPITZENMIETE IN % GEGENUBER VORJAHR
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Miinchen Nirnberg Farth
Erlangen = = = = Augsburg = = = = |ngolstadt
= === Regensburg = === \Wirzburg

Quelle: bulwiengesa, Prognose DZ BANK

Gegeniiber 2011 sind die Spitzenmieten in Furth und Nirnberg sichtbar gestiegen,
wahrend sie in Augsburg und Ingolstadt deutlich nachgaben. In den anderen vier

Quelle: bulwiengesa, Prognose DZ BANK

Der Riickgang der Spitzenmiete
begann schon vor Corona

Stadten — Erlangen, Miinchen, Regensburg und Wirzburg — liegen die Spitzenmie-
ten heute auf einem ahnlichen Niveau wie 2011. Im Durchschnitt hat sich die
Spitzenmiete der sieben bayerischen Oberzentren mit 96 Euro je Quadratmeter nicht
verandert. Allerdings liegt sie vor allem durch den Riickgang wahrend der Pandemie
in allen Stadten unterhalb des bisherigen Maximums. Ebenso heterogen wie der
regionale Miettrend ist die Miethdhe. In Miinchen, dem teuersten deutschen Einzel-
handelsstandort, ist die Spitzenmiete mit 315 Euro je Quadratmeter fast neunmal so
hoch wie in Firth als glinstigstem Standort. Unter den Oberzentren erreicht neben

Nirnberg auch Wirzburg eine dreistellige Spitzenmiete.

AN ALLEN STANDORTEN SIND DIE MIETEN IM HANDEL GESUNKEN
SPITZENMIETE 2021: RUCKGANG IN % GGU. MAXIMUM SEIT 2010
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Mit E-Commerce und Corona lasst sich aber nicht die heterogene Mietenwicklung in  Regionale Standortfaktoren sind
den acht bayerischen Grof3stédten erklaren. Diese Einflussfaktoren haben letztlich entscheidend fiir Mietentwicklung
alle Stadte gleichermalien belastet. Die jeweiligen Bedingungen fir den Handel und

auch dessen zukinftiges Potenzial sind jedoch unterschiedlich.

Die Abbildung auf Seite 22 zeigt, dass — abgesehen von Wirzburg — die Einwohner-  Handel hat vom kréftigen

zahl in allen betrachteten Stadten kraftig zunahm, wenngleich das Plus in Nirnberg Einwohnerzuwachs der Stadte
und Erlangen deutlich kleiner als in Augsburg, Firth, Ingolstadt, Minchen und profitiert

Regensburg ausfiel. Hier erreichte das 20-jahrige Einwohnerwachstum Werte von

16 bis 23 Prozent. Insgesamt wuchs die Bevolkerung der bayerischen GroRstadte

nach der Jahrtausendwende von etwas Uber 2,5 auf fast 3 Mio. Menschen, also um

rund 17 Prozent. Bei einer einzelhandelsrelevanten Kaufkraft je Einwohner von

knapp 7.000 Euro im Jahr ist damit das Kaufkraftpotenzial der acht Stadte — allein

durch das Einwohnerwachstum — um fast 3 Mrd. Euro gestiegen. Die Belastungen

durch das Online-Shopping wurden somit abgemildert.

In der Zukunft konnte die Bevolkerungsentwicklung allerdings grofiere Unterschiede  Das weitere Bevolkerungswachstum
als bisher aufweisen. Das geht aus der Bevdlkerungsprognose bis 2040 des bayeri-  kénnte schwéacher und deutlich
schen Statistikamtes hervor. Danach wachst Miinchens Einwohnerzahl in den kom- heterogener ausfallen

menden 20 Jahren um weitere 8 Prozent. Fir Ingolstadt, Flrth sowie Erlangen wer-

den rund 6 Prozent und fiir Regensburg gut 4 Prozent erwartet. Tritt das ein, wirde

das Kundenpotenzial hier zulegen, wenngleich der Zuwachs deutlich geringer als

bisher ausfiele. Fur Wirzburg, Nirnberg und Erlangen ware dagegen die Einwohner-

zahl weitgehend stabil, sodass der Handel hier keine Unterstiitzung von der Bevolke-

rungsentwicklung erhalten wirde.

Neben den Eink&ufen der Blurger kann der Handel vielerorts hohe Umsétze mit Fiirth und Wiirzburg konnten ihre
Kunden aus dem Umland erzielen. Gemessen wird der Umsatzzufluss durch die Zentralitatswerte verbessern
Zentralitat, die bei den betrachteten Stadten grofl’e Unterschiede aufweist. Beson-

ders gut schneiden Ingolstadt, Regensburg und Wirzburg ab. In Erlangen sind

Kunden aus dem Umland dagegen eher selten anzutreffen. Insgesamt nahm die

Zentralitat in den zurtckliegenden Jahren ab. Doch sie 1&sst sich auch wie in Firth

und Wurzburg positiv beeinflussen. Furth konnte sich gegen die Konkurrenz aus

Nurnberg durch verschiedene Handelsentwicklungen behaupten. In Wirzburg

wuchs die Zentralitat auf einem schon enorm hohen Niveau.

DIE ZENTRALITAT SANK IN VIELEN STADTEN GEGENUBER 2011, DIE BAYERISCHEN GROBSTADTE WEISEN MEIST EINE GUTE BIS
FURTH UND WURZBURG KONNTEN JEDOCH ZULEGEN SEHR GUTE KAUFKRAFT AUF
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Neben der Konkurrenz durch umliegende Stadte spielt fiir den City-Handel auch der
Wettbewerb mit peripheren Einkaufszentren oder grofien Fachmarktstandorten eine
erhebliche Rolle. Das betrifft unter den betrachteten Standorten vor allem Ingolstadt
und Regensburg, was an den hier etwa im Vergleich zu Wiirzburg deutlich niedrige-
ren Spitzenmieten sichtbar ist. In Regensburg stehen den Kunden neben den Ge-
schaften in der City noch zwei groRe Einkaufszentren auf3erhalb der Innenstadt zur
Verfiigung. In Ingolstadt wirken sich das Factory-Outlet Ingolstadt Village und das
grolRe Shopping-Center WestPark als belastende Faktoren aus.

Glnstig fur den Handel ist es, wenn die Einwohnerzahl nicht nur wachst, sondern
auch Uber ein hohes Einkommensniveau und damit (iber eine entsprechend gute
Kaufkraft verfiigt. Der dahinterstehende Faktor ist meist eine starke regionale Wirt-
schaft, die Zuwanderung befdérdert und hohe Léhne zahlen kann. Mit Ausnahme von
Augsburg liegt die Kaufkraft in allen bayerischen GroRstédten oberhalb des bundes-
deutschen Durchschnitts. Weit dariiber liegende Werte erreichen die Industriestand-
orte Erlangen und Ingolstadt sowie der Top-Standort Minchen.

In den zurlickliegenden Jahren gewann ein weiterer Faktor — der Tourismus — fiir
den Handel enorm an Bedeutung. Das gilt insbesondere fiir ein beliebtes Reiseland
wie Bayern. Zu den Einkaufen von Touristen kommen noch die von Messebesuchern
und Geschéftsreisenden. Binnen zwei Jahrzehnten verdoppelte sich bis 2019 die
Zahl der Géasteankunfte in Bayern auf 40 Mio. Menschen pro Jahr. Zudem hat der
Anteil der auslandischen Gaste im Zeitablauf sichtbar zugenommen. Die Innenstadte
der bayerischen Grof3stadte haben davon erheblich profitiert. Denn auch die Gaste,
die nicht in den Stadten Ubernachtet haben, dirften diese fiir einen Ausflug oder ge-
zielt zum Shopping-Bummel aufgesucht haben.

Die Besucherzahl der Stadte unterscheidet sich allerdings stark. Nach Augsburg und
Firth kommen eher weniger Besucher. Wahrend es in Erlangen und Ingolstadt
schon besser aussieht, erreichten Nirnberg, Regensburg und Wiirzburg als touristi-
sche Highlights des Bundeslands 2019 Spitzenwerte mit 7.000 und mehr jahrlichen
Ubernachtungen auf 1.000 Einwohner. Noch weitaus besser schnitt Miinchen mit
tiber 12.000 Ubernachtungen ab.

Die Stadte, die von hohen Gastezahlen profitieren, mussten durch Corona herbe
EinbuRen hinnehmen. Dazu kamen abgesagte Weihnachtsmarkte und das ausgefal-
lene Miinchener Oktoberfest. So kann allein der Nirnberger Christkindlesmarkt im

Wettbewerb durch periphere Center

Bayerns Stadte sind meist
einkommensstark

Bayern ist eine touristische
Boom-Region

Miinchen, Niirnberg, Regensburg
und Wiirzburg sind die bayerischen
Besuchermagneten

Tourismus diirfte (fast) die alte
Starke wieder erreichen

BAYERNS TOURISMUS IST KRAFTIG GEWACHSEN TOURISMUS HAT FUR HANDEL TEILWEISE HOHE BEDEUTUNG
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Regelfall 2 Mio. Besucher zahlen. Das Oktoberfest wird sogar von 7 Mio. Menschen
besucht. Der Tourismus durfte sich jedoch rasch erholen und wieder fiir steigende
Umsatze in den Innenstadten sorgen. Das Geschaft mit Messe- und Businessgasten
dirfte dagegen dauerhaft von der fortschreitenden Digitalisierung geschwacht wer-
den. Das betrifft insbesondere die Messestandorte Miinchen und Nirnberg.

Fazit Einzelhandelsimmobilien

Die Schwierigkeiten im innerstadtischen Handel haben vor vielen Jahren mit dem
beginnenden Boom des Online-Shoppings begonnen. Zudem hat die Monokultur der
Retailketten die Attraktivitat der Innenstadte verringert. Auch das vor Jahrzehnten
entstandene Konzept ,Stadtbesuch mit dem Auto, Einkaufen in der nicht selten
tristen FulRgangerzone* hat sich tberlebt. Doch stark wachsende Touristen- und
Einwohnerzahlen haben die Probleme des Innenstadthandels an vielen Standorten
lange Zeit verdeckt. Vermutlich ware die Entwicklung ohne Corona noch einige Jahre
weitergegangen und hatte den dringend notwendigen Strukturwandel verzdgert.

Die Pandemie zwang Retailer, Immobilieneigentiimer und Stadte zum Handeln.

Die Situation wird sich aber nur nachhaltig verbessern, wenn die Kunden weiterhin
gerne in die City kommen. Ein Baustein ist ein attraktiverer Angebots-Mix anstelle
der Retailketten-Monokultur. Gesunkene Mieten und frei gewordene Verkaufsflachen
sind eine Chance flr Anbieter, die bislang nicht in den 1A-Lagen vertreten waren.
Die Innenstadte werden nach wie vor von vielen Menschen aufgesucht. Das macht
die Verkaufsraume fiir viele Konzepte interessant. Fur den langfristigen Erfolg sind
aber auch passende Innenstadt- und Verkehrskonzepte notwendig, die eine hohe
Aufenthaltsqualitat in der Innenstadt ermdglichen. Die schon begonnene Umnutzung
obsoleter Handelsobjekte ist ein erster Schritt.

Mit dem Ukraine-Krieg kommen auf den Innenstadthandel neue Belastungen zu,
wenn die Haushalte von den steigenden Preisen fur Energie und Lebensmittel zum
Sparen bei Mode, Restaurant- oder Kinobesuchen gezwungen werden. Zudem kann
die Pandemie trotz weitgehend ausgelaufener Corona-Malinahmen noch nicht ad
acta gelegt werden. Ein Aufflammen, etwa durch eine ,Herbstwelle®, die erneut das
Weihnachtsgeschaft trifft, ist durchaus moglich. Daneben wird der Online-Handel
weiter zulegen. Dennoch hat der Innenstadthandel mit den passenden Konzepten
eine Zukunft. Dabei kdnnte die Mietentwicklung je nach Standortpotenzial noch
weiter auseinanderklaffen. Der rlicklaufige Miettrend diirfte sich nach der schon
erfolgten Korrektur abflachen. Ganz gestoppt ist er wohl noch nicht.

Biiroimmobilien: 2022 startet das hybride Biirokonzept

Das zweite Corona-Jahr am deutschen Blromarkt endete auf den ersten Blick wie
das vorige. Zum Jahreswechsel arbeiteten die meisten Blrobeschaftigten wieder von
zu Hause aus. Auch bei den Leerstanden am Biromarkt ging es weiter bergauf,
auch wenn das Niveau nach wie vor sehr niedrig ausfallt. Und die Vermietungsaktivi-
taten lagen — gemessen am Biroflachenumsatz — wie 2020 unter den guten Werten,
die vor der Pandemie registriert wurden. Diese Entwicklungen stehen auch mit dem
hybriden Arbeiten als Mix aus Biro- und Homeoffice-Tagen in Verbindung, das bei
vielen privaten und 6ffentlichen Arbeitgebern auch nach der Pandemie nicht mehr
wegzudenken ist.

Diese Entwicklung deutet auf weniger Bironachfrage hin. Das ist bezogen auf die
Buroflache auf langere Sicht wohl auch der Fall. Doch von schlechter Stimmung ist
am Buromarkt nichts zu spuren. Denn fiir das zur Kommunikationszentrale aufge-
wertete ,Buro 2.0“ werden moderne, attraktive Fldchen bendtigt. AuRerdem sinkt der

Bevolkerungswachstum und hohe
Touristenzahlen haben Schwéachen
des Handels einige Zeit verdeckt

Einmalige Chance: Statt ,,weiter so“
zwingt die Pandemie zum Umsteuern

Der riickldufige Miettrend kénnte
sich nun abflachen

Alles beim Alten? Wie im

Vorjahr arbeiten zum Jahreswechsel
die meisten Biirotitigen von zu
Hause aus

Hybrides Biirokonzept verstarkt
die Bedeutung des Biiros — Mieten
steigen weiter
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Flachenbedarf nicht rapide, weil viele Mitarbeiter von zu Hause aus arbeiten. Die
Schreibtischanzahl kann sich nicht an der durchschnittlichen Bliroauslastung orien-
tieren. Es miissen auch an Tagen mit einer hdheren Auslastung, etwa zur Wochen-
mitte oder aulRerhalb der Schulferien, ausreichend Arbeitsplatze im Blrogebaude
vorhanden sein. Daher iberraschen die 2021 weiter gestiegenen Mieten nicht. Bliros
werden gebraucht, das zeigen die niedrigen Leersténde.

IM HOMEOFFICE HAT DIE PRODUKTIVITAT NICHT ABGENOMMEN, ... ... DOCH DIE KREATIVITAT KONNTE IM HEIMBURO LEIDEN
HOMEOFFICE-AUSWIRKUNGEN AUS SICHT DER BETRIEBE IN % ANZAHL PATENTE (OHNE AUSLANDISCHE ANMELDUNGEN)
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Arbeitsmoral/Teamgeist 52 50.000
- unll -
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Arbeitsqualitat 68 12 5 44.000
Kommunik. mit Fihrungskréaften 55 26 5 42.000
o ‘ _ 40.000
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Einarbeitung neuer Kollegen E 52 26 16 36.000
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Quelle: IAB (Betriebsbefragung November 2021) Quelle: Statistisches Bundesamt

Ist das hybride Arbeiten ein Erfolg? Die Beschaftigten sparen Zeit beim Arbeitsweg Belastet Homeoffice die Innovations-
und kénnen sich ihre Zeit flexibler einteilen. Auch aus Sicht der Betriebe gibt es eher  kraft der Unternehmen?

wenig Anlass zur Kritik. Das trifft nach einer IAB-Befragung zum Homeoffice vor

allem bei Engagement, Produktivitdt und Arbeitsqualitat zu. Schlechter fallt die Ein-

schatzung bei der Einarbeitung neuer Kollegen und bei der Kommunikation aus.

Letzteres kdnnte die Ursache fiir die spirbar gesunkene Zahl der Patentanmeldun-

gen in den beiden Pandemiejahren sein. Moglicherweise leiden Kreativitat und

Innovationskraft bei viel im Homeoffice verbrachter Zeit. Sicher ist das aber nicht:

Europaweit legten die Patentanmeldungen 2021 zu — trotz Homeoffice.

Marktumfeld fiir den Biiromarkt

Der russische Angriff auf die Ukraine hat scharfe Wirtschaftssanktionen zur Folge, Ukraine-Krieg trifft deutsche
die in Kombination mit rapide steigenden Energiepreisen und gestorten Lieferketten Wirtschaft mit voller Wucht
die Konjunktur belasten. Deshalb haben auch wir unsere Prognose flr das gesamt-

DER UKRAINE-KRIEG BREMST DAS WIRTSCHAFTSWACHSTUM ... ... UND LASST DIE INFLATIONSRATE IN DIE HOHE SCHNELLEN
BRUTTOINLANDSPRODUKT GEGENUBER VORJAHR IN % INFLATIONSRATE (HVPI) GEGENUBER VORJAHR IN %
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wirtschaftliche Wachstum 2022 um Uber einen Prozentpunkt auf knapp unter 2 Pro-
zent zuriickgenommen. Demgegenuber treiben die stark gestiegenen Preise fur
Energie, Nahrungsmittel und andere Guter die Inflationsprognose von etwas Uber

3 Prozent (2021) auf mehr als 6 Prozent nach oben. Das ware seit Jahrzehnten der
héchste Wert. Die Unsicherheit der Prognosen ist derzeit allerdings hoch.

Ohnehin ist die wirtschaftliche Erholung nach der coronabedingten Rezession Wirtschaftliche Entwicklung

2020 ins Stottern gekommen. Denn nach dem Jahreswechsel belastete neben ei- ist von Unsicherheit gepragt —
nem fortgesetzten Materialmangel durch gestorte Lieferketten die Omikron-Variante ~ hohe Energie- und Rohstoffpreise
mit hohen Infektionszahlen die Wirtschaft. Viele Mitarbeiter infizierten sich und fehl- belasten

ten am Arbeitsplatz. So triibte sich der ifo Geschaftsklimaindex, das Stimmungsbaro-
meter der deutschen Wirtschaft, schon seit Sommer 2021 ein. Doch der Ukraine-
Krieg lieR die Stimmung in den Unternehmen geradezu einbrechen. Vor allem die
rapide gestiegenen Preise fir Erdgas sind eine erhebliche Belastung fiir das produ-
zierende Gewerbe. Noch negativer ware ein Gas-Lieferstopp oder ein Embargo.

UKRAINE-KRIEG LASST IFO GESCHAFTSKLIMA EINBRECHEN ARBEITSMARKT LASST PANDEMIE-DELLE HINTER SICH
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= Erwartungen ifo Geschaftsklima Lage e Arbeitslosenquote (L.S.) == Offene Stellen (R.S.)
Quelle: ifo Institut Stand Marz 2022 Quelle: Bundesbank Stand Marz 2022
Die gebremste wirtschaftliche Dynamik konnte die Erholung des Arbeitsmarktes Arbeitsmarkt hat wieder das
bislang aber nicht aufgehalten. Die Delle durch die Pandemie bei der Arbeitslosen- Vor-Corona-Niveau erreicht
quote wie auch bei der Zahl der offenen Stellen ist ausgeblgelt. Die Arbeitslosen-
quote lag im Marz 2022 mit 5 Prozent auf einem vergleichbar niedrigen Niveau wie
vor Corona. Die Zahl der offenen Stellen hat den bisherigen Rekord von rund
810.000 Job-Angeboten (Marz 2019) sogar um weitere 40.000 Arbeitsplatzofferten
Ubertroffen. In vielen Branchen fallt es zunehmend schwerer, Arbeits- und Ausbil-
dungsplatze mangels Bewerbern zu besetzen. Die Verhandlungsposition von Fach-
kraften in gesuchten Berufen nimmt dagegen weiter zu. Mehr und mehr Unterneh-
men machen in Werbeaktionen auf freie Arbeitsplatze aufmerksam. Die in der Pan-
demie auf fast 6 Mio. gestiegene Zahl der Kurzarbeiter konnte durch die gute
Arbeitsmarktlage erheblich sinken, sie ist mit 640.000 (Dezember 2021) Menschen
in Kurzarbeit aber noch deutlich hdher als vor Corona.
In Zukunft wird die Suche nach geeigneten Fachkréaften wohl noch schwieriger. Das Arbeitskrafteangebot diirfte in

Denn in den kommenden Jahren geht das Arbeitskrafteangebot voraussichtlich den kommenden Jahren sinken
spurbar zurlick, weil die geburtenstarken Jahrgange der 1950er und 1960er Jahre

(die ,Babyboomer) das Ruhestandsalter erreichen. Wie die Entwicklung des Arbeits-

krafteangebots in den kommenden Jahren aussehen kdénnte, hat das Institut fir

Arbeitsmarkt- und Berufsforschung (IAB) im zurlickliegenden Jahr prognostiziert.

Ausgangsgrolle ist das Erwerbspersonenpotenzial, das sowohl Erwerbstéatige als
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NIEDRIGE NETTOMIGRATION BREMST BEVOLKERUNGSWACHSTUM ARBEITSKRAFTEANGEBOT HANGT STARK VON ZUWANDERUNG AB
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Quelle: Statistisches Bundesamt Daten fiir 2021 sind vorlaufig Quelle: Institut fir Arbeitsmarkt- und Berufsforschung  EQ = Erwerbsquote

auch Erwerbslose und die ,stille Reserve® beinhaltet. Als wesentliche Parameter sind
die Erwerbsquote und die Nettomigration eingeflossen. Ohne Nettozuwanderung
geht das Erwerbspersonenpotenzial in den kommenden Jahren rapide zurtck. Nur
mit einer konstant hohen Nettozuwanderung von 400.000 Menschen im Jahr, die im
vergangenen Vierteljahrhundert aber nur selten erreicht wurde, kénnte das Niveau
von 2020 mit 47,4 Mio. Erwerbspersonen noch lange Zeit stabil gehalten werden.

Mit dem anhaltenden Bedarf an modernen Biiroflachen und kraftig gestiegenen Mie-
ten hat der viele Jahre nur gering ausgepragte Birobau Fahrt aufgenommen. Dabei
nahm die Zahl der Baugenehmigungen wie am Wohnungsmarkt deutlich starker als
das Fertigstellungsvolumen zu. Das gilt auch in Bayern. Hier hat sich die pro Jahr
genehmigte Flache flr Burogebaude bis 2020 auf tiber 900.000 Quadratmeter aus-
geweitet. Das sind 50 Prozent mehr als die tatsachlich fertiggestellte Nutzflache. Da-
bei ist der Neubau dringend erforderlich, um den in die Jahre gekommenen Blirobe-
stand zu verjlingen und um ein besseres Angebot an den nachgefragten zeitgema-
Ren und nachhaltigen Biiroflachen zu ermdglichen. Selbst mit einer umfassenden
Sanierung kann nicht jede Bestandsimmobilie die heutigen Anforderungen erreichen.

Auch die veranderte Buroarbeit stellt neue Anforderungen an Birogebaude. Durch
die Aufteilung der Arbeit bei vielen Beschaftigten auf Blrotage und Homeoffice
missen die Flachen fiir den héheren Kommunikationsanteil mit einer gréReren
Zahl an Besprechungsraumen gewappnet sein. Auch fir die flexibel von den Mitar-
beitern nutzbaren Schreibtische eignen sich die bisher liblichen Kleinblros eher
nicht. Und durch die Digitalisierung geht die Bedeutung von Sachbearbeitung zu-
gunsten von Entwicklungsarbeit zurlick. Zudem missen Buroflachen ausreichend
attraktiv sein, damit die Mitarbeiter den Weg ins Biiro auch gerne antreten — und
nicht nur dann das Homeoffice verlassen, wenn sie es nicht vermeiden kdonnen.

Hinter der weiteren Entwicklung des Birobaus steht allerdings ein Fragezeichen.
Denn zum bestehenden Mangel an Grundstiicken und Baufachkraften ist — auch als
Folge gestorter Lieferketten — ein Mangel an Baumaterial hinzugekommen. Zudem
steigen die Baukosten auch angesichts der hohen Nachfrage nach Bauleistungen
mit hohem Tempo. Bezogen auf das Gesamtjahr 2021 verteuerte sich der Blirobau
um fast 8 Prozent gegeniiber dem Vorjahr. Im vierten Quartal 2021 erreichte die
jahrliche Preissteigerungsrate rund 12 Prozent. Dagegen kletterten die Baupreise
von 2000 bis 2020 mit knapp Uber 2 Prozent pro Jahr erheblich langsamer.

Nur durch hohe Zuwanderung kann
Beschiftigung auf bisherigem hohen
Niveau gehalten werden

Der Biirobau hat 2021 weiter Fahrt
aufgenommen

Veranderte Biiroarbeit stellt neue
Anforderungen an Biirogebaude

Hohe Nachfrage, knappe
Ressourcen: Baukosten fiir
Biirogebaude steigen 2021 um
fast 8 Prozent
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BUROBAU IN BAYERN: WACHSTUM NUR BEI BAUGENEHMIGUNGEN DER BAU VON BUROGEBAUDEN VERTEUERTE SICH 2021 RAPIDE
NUTZFLACHE IN TSD. M? BAUKOSTEN IN % GEGENUBER VORJAHR
1.000 10

900 g

800 7

700 6

600 5

500 g /i

400 2 [

300 1

200 0 - l\'/ r

14
100 2
° 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 199 2001 2006 201 2016 2021
Rohbauarbeiten mmmm Ausbauarbeiten
mmmm Fertigstellungen === Baugenehmigungen Bauleistungen am Bauwerk

Quelle: Bayerisches Landesamt fiir Statistik Quelle: Statistisches Bundesamt

Der Neubaubedarf an Gewerbeobjekten, Wohnungen, &ffentlichen Gebauden und
Infrastrukturprojekten geht mit einer hohen Nachfrage nach Bauleistungen einher.
Angesichts knapper Ressourcen und fehlender Fachkrafte dirfte das Bauen somit
teuer bleiben. Die hohen ESG-Anforderungen an Gebdude, auch mit Blick auf die
Vorgaben der EU-Taxonomie, durften ebenfalls dazu beitragen, Gebaude zu verteu-
ern. Mit Blick auf die Wirtschaftlichkeit neuer Burogebaude sind dafir weiter stei-
gende Mieten erforderlich. Das gilt zudem, wenn als Folge anziehender Kapital-
marktrenditen auch héhere Mietrenditen gefordert werden. In welchem Umfang
hohere Mieten bei den Unternehmen durchsetzbar sind, bleibt abzuwarten. Diese
haben mit hybriden Burokonzepten zumindest einen Hebel, ihren Burobedarf an
das beschrankte Angebot an geeigneten Flachen anzupassen.

Biiro: Marktentwicklung an den betrachteten Standorten

Die sieben betrachteten bayerischen Oberzentren plus Miinchen verfligen
zusammen Uber rund 24 Mio. Quadratmeter Buroflache. Mit dem Landkreis Miinchen
kommen weitere 3,5 Mio. Quadratmeter hinzu. Von den fast 28 Mio. Quadratmetern
entfallen allein auf den GroRraum Minchen rund 18 Mio. Quadratmeter. Die Stadt
Munchen verfigt Gber 14,3 Mio. Quadratmeter Biroflache. In der Region Nirnberg
weisen die drei Stadte inklusive Firth und Erlangen einen gemeinsamen Flachenbe-
stand von rund 5,4 Mio. Quadratmetern auf. Die weiteren vier Bliromarkte Augsburg,

Wenn Biiroflachen zu teuer
werden, konnen Unternehmen auch
die Homeoffice-Karte spielen

ESG steht fiir Environmental,
Social, Governance (Umwelt, soziale
Aspekte, Unternehmensfiihrung)

Miinchen und Niirnberg sind
dominierende Biirostandorte
in Bayern

BUROGEBAUDE SIND OFT SCHON RELATIV ALT BUROBESCHAFTIGUNG WUCHS SCHNELLER ALS DIE BUROFLACHE
BUROFLACHE IN MIO. M2 L.S.: IN MIO. M?, R.S.: IN TSD. MENSCHEN
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Ingolstadt, Regensburg und Wiirzburg erreichen zusammen etwas mehr als 4 Mio.
Quadratmeter Buroflache. Die beiden kleinsten Standorte sind Furth und Ingolstadt
mit jeweils deutlich unter 1 Mio. Quadratmeter Buroflache.

Durch die gegentiber der Ausweitung der Bliroflache deutlich schneller gestiegene
Birobeschéftigung bauten sich Leerstande an den Biromarkten seit 2010 erheblich
ab. In Erlangen und Ingolstadt sanken die Leerstdnde dagegen kaum, hier war be-
reits das Ausgangsniveau sehr gering. 2019 wiesen vier der acht Biromarkte eine
Leerstandsquote von 2 Prozent oder weniger auf. Wahrend der Pandemie weitete
sich der Leerstand vor allem in Minchen wieder aus. Von 2019 bis 2021 hat sich
hier die Leerstandsquote auf 3,9 Prozent fast verdreifacht, wofiir auch der beschleu-
nigte Burobau verantwortlich ist. Auch in Nirnberg nahm der Leerstand zu, der Zu-
wachs war jedoch gering. In den Ubrigen Oberzentren blieb ein nennenswertes
Leerstandsplus aus. In Augsburg, Firth und Wirzburg gingen die Leerstandsquoten
sogar weiter zuriick.

Die anhaltende Biroflachennachfrage hat zu einem fortgesetzten Anstieg der Biro-
mieten gefiihrt. Die Spitzenmieten konnten lGberwiegend auch wahrend der Pande-
mie zulegen. Auch in Miinchen wies die Spitzenmiete trotz gestiegener Leerstédnde
ein solides Plus auf. Besonders die gefragten modernen Biiroflachen sind nach wie
vor ein knappes Gut am Buromarkt, was die Verhandlungsposition der Vermieter
starkt. Miinchen ist mit einer Spitzenmiete von 41,50 Euro je Quadratmeter knapp
hinter Frankfurt der zweitteuerste deutsche Bliromarkt. Das teuerste bayerische
Oberzentrum ist NUrnberg mit einer Spitzenmiete von 16 Euro je Quadratmeter. Mit
etwas mehr als 12 Euro je Quadratmeter sind Furth und Wirzburg deutlich giinsti-
ger. Augsburg, Erlangen, Ingolstadt und Regensburg weisen Spitzenmieten von
13,50 bis 14,60 Euro je Quadratmeter auf. Binnen zehn Jahren verteuerte sich die
Spitzenmiete in den Oberzentren um 33 Prozent. Regensburg erreichte fast den
doppelten Zuwachs.

Vor der Pandemie wiesen die bayerischen Buromarkte trotz des knappen Flachen-
angebots eine hohe Vermietungsaktivitat auf. Weil am Markt angesichts geringer
Leerstande kaum noch Flachen verfiigbar waren, betrafen zumindest grofiere
Mietabschlisse vielfach Projektentwicklungen. In der Pandemie gab es dagegen
sichtbare Verschiebungen beim Biroflichenumsatz. Der kumulierte Flachenumsatz

Durch steigende Biirobeschiftigung
bauten sich Leerstidnde rasch ab

Teilweise gingen Leersténde trotz
Corona zuriick

Anhaltender Mietanstieg an den
bayerischen Biiromarkten

Corona bremste die
Vermietungsaktivitaten

der Oberzentren veranderte sich 2020 kaum gegeniiber dem Vorjahr, ging aber 2021

CORONA RUFT IN BAYERISCHEN OBERZENTREN KEINE NENNENS-
WERTE LEERSTANDSAUSWEITUNG GEGENUBER 2019 HERVOR
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SEIT LANGEM ANHALTENDER ANSTIEG DER BUROMIETEN
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spurbar zurlick. Allerdings wurde der Flachenumsatz der Oberzentren 2020 von
grofRen Siemens-Abschlissen in Erlangen gestitzt. 2021 blieben GrofRRabschliisse
weitgehend aus, was den Riickgang verursacht hat. In Minchen ging die Vermie-
tungsaktivitat schon 2019 aufgrund des fehlenden Angebots zuriick. 2020 verlang-
samte sie sich durch die Pandemie erneut, konnte sich aber 2021 erholen.

Von den verlangsamten Vermietungsaktivitditen wahrend der Pandemie wurde der
Birobau nicht wieder gebremst. Obwohl die fertiggestellte Nutzflache von Buroge-

Flachenneuzugang hat seit 2019
an Tempo zugelegt

bauden in Bayern kaum zulegen konnte, hat sich der Biroflachenneuzugang an den
acht betrachteten Standorten seit 2019 sichtbar ausgeweitet. Zwischen 2011 und
2018 erreichte der jahrliche Flachenneuzugang im Durchschnitt 210.000 Quadratme-
ter. Dagegen lag der jahrliche Durchschnitt mit 370.000 Quadratmetern von 2019 bis
2021 deutlich dariiber und trug damit ein wenig zur Verbesserung des knappen An-
gebots an modernen Biiroflachen bei. Bei den Oberzentren fiel der Neuzugang vor
allem in Augsburg, Erlangen und Regensburg hoher als in den Vorjahren aus.

In den kommenden Jahren durfte sich der Bedarf an modernen Buroflachen unver-
andert fortsetzen. Nach einem anhaltend kraftig wachsenden Birobedarf insgesamt

Biiroflachenbedarf konnte in der
Zukunft nachgeben

sieht es dagegen nicht aus. Zum einen durfte Homeoffice den Buroflachenbedarf

GEGENLAUFIGE VERMIETUNGSAKTIVITAT IN DER PANDEMIE
BUROFLACHENUMSATZ IN TSD. M?
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BUROFLACHENNEUZUGANG HAT SICH SPURBAR BESCHLEUNIGT ERWERBSPOTENZIAL DURFTE AUCH IN BALLUNGSRAUMEN SINKEN
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leicht dampfen. Zum anderen fiihrt Alterung auch in den bayerischen Stadten zu
einem voraussichtlich sinkenden Potenzial der Erwerbspersonen. Das Ausmal ist
jedoch — das zeigt die regionalisierte Bevolkerungsvorausberechnung des Bayeri-
schen Landesamtes fur Statistik — je nach Standort sehr unterschiedlich. Dabei
spielt das erwartete Wachstum der Einwohnerzahl eine erhebliche Rolle.

Von 2020 bis 2040 hat das Landesamt flr Statistik lediglich fir die Region Minchen
noch ein Wachstum der beruflich aktiven Altersgruppen von 18 bis unter 40 Jahren
und von 40 bis unter 65 Jahren ermittelt. Die Ergebnisse zeigt die obige rechte Abbil-
dung. Vor allem in der Region Wiirzburg sinkt demnach das Potenzial an Erwerbs-
personen deutlich. Aber auch in den Regionen Nirnberg und Regensburg ist der
Riickgang ausgepragt. Dagegen nimmt die Einwohnerzahl im Seniorenalter in allen
Regionen erheblich zu. In Ingolstadt und Regensburg erreicht das Wachstum der
Altersgruppe 65+ Jahre fast 40 Prozent.

Fazit Biiromarkt und Prognose

Der Biromarkt befindet sich im Umbruch. Viele Arbeitgeber und Blirobeschéftigte
praferieren einen deutlich héheren Anteil an Homeoffice als vor der Corona-
Pandemie. Damit werden Blrogebaude mit ihren Vorziigen bei Kommunikation

und Teamarbeit aber keineswegs Uberflissig. Doch mit der Zahl der Schreibtische
wird wohl auch die Buroflache etwas reduziert. Auflerdem tragt die Demografie zum
sinkenden Buroflachenbedarf bei. In starken Wachstumsregionen wie im GrofRraum
Miinchen tritt der Demografie-Effekt aber nur abgeschwacht auf. Die Nachfrage nach
modernen und hochwertigen Flachen duirfte vom hybriden Konzept der Biroarbeit
profitieren. Hohe Nachhaltigkeitsstandards gewinnen bei der Biironachfrage eben-
falls an Relevanz. Perspektivisch steigende Leerstande dirften sich auf schwachere
Lagen konzentrieren. Angesichts derzeit noch niedriger Leerstadnde werden aller-
dings auch altere Biroobjekte gebraucht. Der Trend steigender Spitzenmieten
kdnnte sich auf dem bayerischen Biromarkt mit moderatem Tempo — bis zu

2 Prozent Plus im laufenden Jahr — weiter fortsetzen. Ausgepragte wirtschaftliche
Verwerfungen als Folge des Ukraine-Kriegs kdnnen aber auf den Biromarkt durch-
schlagen und die Flachennachfrage und damit die Biiromieten belasten. Dagegen
durfte sich das steigende Biroflachenangebot kaum dampfend auswirken, weil
nach vielen Jahren geringer Neubauaktivitat der Bedarf an zeitgemafen Flachen
hinreichend grof3 ausfallt. Hohe Baukosten und knappe Ressourcen kénnen den
Neubau zudem bremsen.

Durch Alterung sinkt voraussichtlich
das Potenzial an Erwerbspersonen

Fiir das hybride Biirokonzept
werden hochwertige und
kommunikationsféordernde
Flachen benétigt

Spitzenmieten diirften trotz der
angezogenen Entwicklung neuer
Biiroflachen weiter steigen
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Wohnimmobilien: Klima, Regulierung, Baukosten, Demografie und Homeoffice

Wahrend Gewerbeimmobilien in der Pandemie zum Teil erheblich unter Druck gerie-
ten, blieb der Wohnungsmarkt auf Wachstumskurs. Dabei klaffte die Entwicklung von
Mieten und Kaufpreisen weit auseinander. Im Gegensatz zum etwas langsameren
Mietanstieg zogen die Kaufpreise fiir Wohnimmobilien 2021 rekordverdachtig mit
einer zweistelligen Zuwachsrate an. Selbst in den teuren Top-Standorten ging es
weiter bergauf. Der Wohnraumbedarf hat in der Pandemie durch die viele zu Hause
verbrachte Zeit oder Homeoffice noch zugelegt. Schéne und geraumige Wohnungen
sind gefragt. Doch das Wohnungsangebot ist vielerorts nach wie vor knapp.

Die Pandemie hat den Wunsch
nach einer schonen Wohnung
noch verstarkt

Anderungen sind aber schon sichtbar. Der Zuzug in die Stadte wurde schwécher,
wahrend der Wohnungsbau Fahrt aufnahm. Eine wesentliche Ursache ist die seit
2016 nachlassende Zuwanderung nach Deutschland, wodurch ab 2020 das zuvor
kraftige Bevolkerungswachstum zum Halten kam. Als Folge des Ukraine-Kriegs
steigt der Wohnungsbedarf jedoch wieder durch Fliichtlinge an. Angesichts der Zer-
stérungen bei Wohnhausern und der Infrastruktur ist eine langere Aufenthaltsdauer
mit entsprechenden Auswirkungen auf die Wohnungsnachfrage wahrscheinlich.
Nennenswerte Leerstdnde am Wohnungsmarkt gibt es vor allem in den ostdeut-
schen Flachenlandern. Dagegen sind in Siiddeutschland und den Stadtstaaten kaum
Wohnungen kurzfristig verfugbar. Weitere Herausforderungen fur die Wohnungs-
markte sind der Ausstieg aus fossilen Energietragern, Mietregulierung, die alternde
Bevolkerung und hohe Baukosten.

Wohnungsbedarf steigt durch
Kriegsfliichtlinge

Wohnungsmarkt steht vor vielen
Herausforderungen

DEUTSCHLAND: WENIGER EINWOHNERWACHSTUM, MEHR NEUBAU
L.S.: ANZAHL WOHUNGEN, R.S.: IN TSD. MENSCHEN

DER WOHNUNGSBAU HAT SICH 2021 ERNEUT RAPIDE VERTEUERT
BAUKOSTEN WOHNEN IN % GEGENUBER VORJAHR
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Nicht nur die Preise fur Eigenheime stiegen rapide. Auf der Anlegerseite sorgte der
fortwadhrende Anlagedruck fiir hohe Preiszuwachse bei Mehrfamilienhausern. Die
hoéheren Risiken bei Gewerbeimmobilien haben den Fokus auf die stabilere Woh-
nungsvermietung, die praktisch ohne Mietausfalle durch die Pandemie kam, noch
verstarkt. Allerdings Uberstieg der Preisanstieg bei Mehrfamilienhdusern zuletzt nicht
mehr den von Wohneigentum. Dazu tragen auch die stark gefallenen anfanglichen
Mietrenditen bei. AuRerdem droht der Wohnungsvermietung Gegenwind von einer
zunehmenden Mietregulierung und wohl auch hohen Kosten im Zusammenhang mit
der energetischen Sanierung.

Anlagedruck treibt Preise fiir
Mehrfamilienhauser in die Hohe

Die hohen Mieten Uberfordern inzwischen auch Haushalte mit einem soliden Ein-
kommen. Die ,Ampelkoalition“ will deshalb die Mietpreisbremse verlangern und noch
etwas starker anziehen. Auf angespannten Wohnungsmarkten sollen die Mieten

Ampelkoalition:
Mehr Regulierung und 400.000
Fertigstellungen pro Jahr
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binnen drei Jahren zukinftig um maximal 11 Prozent steigen. AuRerdem soll der
Mietspiegelzeitraum von sechs auf sieben Jahre verlangert werden, wodurch die
ortsuiblichen Vergleichsmieten gedampft werden. Ein zentrales Vorhaben ist ein for-
cierter Wohnungsbau mit 400.000 Fertigstellungen pro Jahr (davon 100.000 gefor-
dert), um den Wohnungsmarkt zu entlasten. Dieses Vorhaben diirfte aber allein auf-
grund der hohen Auslastung der Bauwirtschaft kaum erreichbar sein, deren Auftrags-
volumen von der energetischen Sanierung vieler Millionen Wohnungen noch spurbar
vergroRert wird.

WOHNUNGSPREISE STEIGEN DEUTLICH SCHNELLER ALS MIETEN MIETANSTIEG HAT SICH SICHTBAR VERLANGSAMT
PREISE UND MIETEN 2010 =100 PREISE UND MIETEN IN % GEGENUBER VORJAHR
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Eine groRe Herausforderung fiir die Wohnungswirtschaft in den kommenden Jahren ~ Am Ausstieg aus Ol und Gas
ist der Ausstieg aus fossilen Brennstoffen, insbesondere Erdgas. Daran fiihrt mit fiihrt kein Weg vorbei

Blick auf die ohnehin erforderliche Reduktion der Klimagase zwar kein Weg vorbei.

Zum einen tragt der Immobiliensektor in hohem Mafle zur CO2-Emission bei, zum

anderen stagniert der Ausstol seit Jahren, trotz enormer Investitionen in die energe-

tische Gebaudesanierung. Aber nun muss der Prozess als Folge des Ukraine-Kriegs

und der unsicheren Versorgungssituation mit Erdgas noch beschleunigt werden.

Dadurch wird zugleich der Kreis der Alternativen kleiner, weil die bislang beim Aus-

tausch alter Heizungen oft verwendeten Gas-Brennwertgerate nun kaum noch in-

frage kommen.

Doch allein um die ,Klimaneutralitat® in weniger als einem Vierteljahrhundert zu errei- Hohe Energiepreise erh6hen den
chen, sind groRe Anstrengungen und erhebliche Investitionen notwendig. Schon das  Anreiz zum Sanieren

Ziel fir 2030 ist mit 67 Mio. Tonnen CO2 anspruchsvoll — heute sind es knapp unter

120 Mio. Tonnen. Die durch den Ukraine-Krieg méglicherweise dauerhaft erhéhten

Energiepreise dirften den Anreiz zum Sanieren jedoch spiirbar steigen lassen und

die Amortisationsdauer der Investitionen reduzieren. Ob durch hohe Heizkosten oder

die Umlage von Sanierungsinvestitionen, das Versprechen der Politik vom bezahlba-

ren Wohnen wird sich jedoch kaum erfiillen lassen.

Das Wohnen wird aber nicht nur durch hohe Baustandards und energetische Sanie-  Preise fiir Baumaterial treiben
rungen verteuert. Auch das Bauen selbst wird immer kostspieliger. Zum Jahresende  Baukosten in die Héhe

2021 ,explodierten” die Baukosten geradezu, die jahrliche Wachstumsrate stieg auf

14 Prozent. Die Bauwirtschaft ist hochgradig ausgelastet und kann entsprechend

hoéhere Preise durchsetzen. Auflerdem verteuerten sich Baumaterialien mit Blick auf

die hohe Nachfrage und gestorte Lieferketten. Der anhaltende Fachkraftemangel

dirfte im Zusammenhang mit der hohen Inflation kraftige Lohnforderungen nach sich
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ziehen. Mit der geplanten Steigerung des Wohnungsbaus auf 400.000 Einheiten
jahrlich durfte der Preisdruck am Bau weiter zunehmen.

Entwicklung der Wohnstandorte im Marktbericht

In den zurilickliegenden 30 Jahren nahm die deutsche Bevoélkerung um rund 3,3 Mio.  Die Halfte des deutschen
Menschen zu. Etwa die Hélfte davon steuerte Bayern mit einem Plus von etwa Bevélkerungswachstums nach der
1,7 Mio. auf zuletzt 13,2 Mio. Einwohner bei. Besonders kraftig legte die bayerische Wiedervereinigung betrifft Bayern
Bevdlkerung nach der Wiedervereinigung durch den Zuzug aus Ostdeutschland zu.

Aber auch nach der Jahrtausendwende ging es mit Bayerns Bevolkerung weiter

bergauf, wenn auch nicht mehr ganz so schnell. Seit 2000 stieg die Einwohnerzahl

um eine weitere Million. Etwa die Halfte davon konzentrierte sich auf die acht bayeri-

schen GroRstadte. Aber auch deren Umland wuchs, sodass die Ballungsraume unter

dem Strich die ,Hauptlast® des bayerischen Bevdlkerungswachstums trugen.

Seit der Jahrtausendwende wuchs die Einwohnerzahl in Minchen und Regensburg Rapides Einwohnerwachstum in den
um Uber 20 Prozent. Kaum schwacher fiel der Zuwachs in Augsburg, Ingolstadt und bayerischen GroRstadten

Firth aus. In Erlangen war die Zuwachsrate knapp zweistellig. Darunter lagen Nurn-

berg und Wirzburg, woflir teilweise Sondereffekte verantwortlich sind. In beiden

Stadten kam es durch den Zensus 2011 zu gréReren Korrekturen in den Melderegis-

tern, was auf dem Papier zu einem Einwohnerschwund von 15.000 beziehungsweise

9.000 Einwohnern fihrte. Doch wahrend die Einwohnerzahl in Nurnberg im zurtick-

liegenden Jahrzehnt wie in den anderen Oberzentren splrbar zulegte, stagnierte sie

in Wirzburg weitgehend.

DAS DYNAMISCHE BEVOLKERUNGSWACHSTUM IN BAYERN ... ... BETRIFFT VOR ALLEM DIE ACHT GROBSTADTE
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Das hohe Bevdlkerungswachstum geht mit einem entsprechend hohen Wohn- Der Wohnungsbau nahm kriftig
raumbedarf einher. Trotz eines vergleichsweise kraftigen Wohnungsbaus stieg Fahrt auf, stagniert aber bei etwa
die Zahl der privaten Haushalte schneller als der Wohnungsbestand. Denn in 60.000 Fertigstellungen jahrlich

Bayern ging der Wohnungsbau wie tberall in Deutschland bis 2009 zurtick,

obwohl hier die Einwohnerzahl entgegen des bundesweiten Trends kontinuierlich
zunahm. Seit 2010 zieht dieser aber wieder an. Bis 2017 konnten sich die jahrlichen
Fertigstellungen von etwa 30.000 auf 60.000 Wohnungen verdoppeln. Seitdem
stagniert die Anzahl weitgehend, obwohl die Baugenehmigungen auf 80.000 Woh-
nungen zulegen konnten. Daraus resultiert ein gesamter Genehmigungsiiberhang
von fast 180.000 Wohnungen. Durch das zuletzt abgeflachte Bevélkerungswachstum
wurde die Luicke aber nicht mehr groRer.



Immobilienmarkt Bayern 23
2022
LUCKE AUS FERTIGSTELLUNGEN UND GENEHMIGUNGEN WACHST WOHNUNGSBESTAND HINKT ZAHL DER HAUSHALTE HINTERHER
ANZAHL WOHNUNGEN HAUSHALTE UND WOHNUNGEN IN TSD.
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Die bayerischen Grof3stadte haben auf die die hohe Wohnnachfrage mit einem aus-
gepragten Wohnungsbau reagiert. So entstanden in den betrachteten Stadten mehr
Wohnungen als im bundesweiten Vergleich. Viel gebaut wird in Minchen und Erlan-
gen, insbesondere aber in Ingolstadt und Regensburg. In Relation zur Einwohner-
zahl entstanden hier doppelt so viele Wohnungen wie in Augsburg und Wirzburg.
Erfreulich ist, dass so der Zuwachs der privaten Haushalte von 2011 bis 2020 und
die Zahl der in dieser Zeit entstandenen Wohnungen weitgehend gleichauf liegen.

Neben den hohen Preisen und Mieten dirften Familien auch das Umland bevorzu-
gen, weil hier das Angebot an gro3en Wohnungen beziehungsweise Hausern besser
ist. Im Geschosswohnungsbau in den Stadten entstehen vor allem kleine und mittel-
grofRe Wohnungen, die fiir Familien oft nicht ausreichend Platz bieten. So deckt sich
der seit 2011 erfolgte Zuwachs im Bestand groRer Wohnungen in etwa mit den
200.000 neu gebauten Wohneinheiten in Ein- und Zweifamilienhausern. Demgegen-
Uber entspricht die Bestandsausweitung von kleinen und mittelgroen Wohnungen
mit rund 270.000 Einheiten dem Geschosswohnungsbau.

Nach der Bevélkerungsvorausberechnung des bayerischen Statistikamtes kdnnte
der Wohnungsbedarf in der Zukunft aber deutlich langsamer zunehmen. Danach
stagniert die Einwohnerzahl bis 2040 in Erlangen, Nirnberg und Wiirzburg weitge-
hend. In den anderen fiinf Stadten wachst die Bevdlkerung nach der Prognose

Erfolgreicher Wohnungsbau: Neue
Haushalte und Wohnungen sind
weitgehend ausbalanciert

Im stadtischen Geschosswohnungs-
bau entstehen vor allem kleine und
mittelgroRe Wohnungen

Prognose bis 2040: Gebremstes
Bevolkerungswachstum, stark
steigende Zahl der Senioren

IN BAYERNS STADTEN WIRD MEIST KRAFTIG GEBAUT WOHNBAU UND HAUSHALTSPLUS IST WEITGEHEND AUSGEGLICHEN
ANZAHL WOHNUNGEN ANZAHL HAUSHALTE UND WOHNUNGEN IN TSD.
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FLACHERES EINWOHNERWACHSTUM ZEIGT SICH AUCH IN BAYERN UNTERSCHIEDLICHE BEVOLKERUNGSDYNAMIK BIS 2040
EINWOHNERZAHL 2000 = 100 EINWOHNERENTWICKLUNG 2020 BIS 2040 IN %
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zwischen gut 4 Prozent (Regensburg) und 8 Prozent (Miinchen). Dafiir diirfte sich
die Struktur des Wohnbedarfs verandern. Der rapide Anstieg der Zahl der Senioren
spricht fir einen kraftig steigenden Bedarf bei altersgerechten Wohnungen.

Als Folge des hohen Wohnungsbedarfs und der guten Lage auf dem Arbeitsmarkt
sind Mieten und Kaufpreise in Bayern kraftig gestiegen. Das stiddeutsche Bundes-
land ist ein erwartungsgemaf teurer Wohnungsmarkt. Mit Blick auf die Mieten ist

Bayerns Wohnungsmieten
liegen weitgehend auf
bundesweitem Niveau

aber weder das Niveau noch die Anstiegsdynamik im bundesweiten Vergleich auffal-
lig hoch, abgesehen von Miinchen als Deutschlands teuerster Stadt. Ein wesentli-
cher Grund diirfte der vergleichsweise ausgepragte Wohnungsbau sein, der einem
starkeren Anstieg beziehungsweise einem héheren Mietniveau entgegengewirkt hat.
Die Miete bei Erstbezug liegt derzeit bei rund 13 Euro je Quadratmeter. Nurnberg
und Frth sind etwas glinstiger, am teuersten sind Erlangen und Ingolstadt.

Der zehnjahrige Mietanstieg bewegt sich je nach Standort zwischen 40 Prozent und
70 Prozent; im Durchschnitt der Oberzentren sind es 57 Prozent, in Minchen

Mietdynamik hat in Bayern
sichtbar nachgelassen

56 Prozent. In der Landeshauptstadt Uberrascht die hohe Dynamik angesichts des
schon enorm hohen Niveaus. In Miinchen liegt dieses mehr als 60 Prozent oberhalb
der Mieten in den Oberzentren. Allerdings hat sich die Entwicklung wie im bundes-

WOHNUNGSMIETEN LEGEN IN BAYERN KRAFTIG ZU
MIETE IN EURO/M?, MIETANSTIEG IN %
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BAYERNS MIETEN IN OBERZENTREN LIEGEN IM BUNDESTREND
DURCHSCHNITTLICHE ERSTBEZUGSMIETE IN EURO JE M?
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WIE UBERALL HAT SICH MIETWACHSTUM IN BAYERN VERLANGSAMT MIETWACHSTUM GEHT AN ALLEN STANDORTEN SICHTBAR ZURUCK
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weiten Trend auch in Bayern sichtbar verlangsamt, woflir unter anderem das
inzwischen erreichte hohe Mietniveau verantwortlich ist. Hohe Zuwéachse liegen
dagegen schon einige Jahre zurtick. Das sukzessive verbesserte Wohnungs-
angebot dlrfte sich ebenfalls ddmpfend auswirken.

Die Kaufpreise fur Eigentumswohngen in Bayern sind dagegen vergleichsweise Eigentumswohnungen sind in
hoch. Nur Firth und Wiirzburg sind etwas gunstiger als der bundesweite Stadte- Bayern vergleichsweise teuer
durchschnitt von 5.300 Euro je Quadratmeter. Das teuerste Oberzentrum ist Augs-

burg mit 6.200 Euro je Quadratmeter. Hier war auch der zehnjahrige Anstieg mit 130

Prozent am héchsten. In Augsburg wirkt sich die Nahe zum noch deutlich teureren

Wohnungsmarkt in Minchen aus, wo der durchschnittliche Quadratmeterpreis an

der 10.000 Euro-Marke kratzt. Mit einem zehnjéhrigen Preiszuwachs von mehr als

100 Prozent sind die Preise deutlich starker als die Mieten gestiegen.

Fazit Wohnungsmarkt

Wohnungen sind in Bayern ein knappes und entsprechend teures Gut. Die recht ho-  Mietdynamik diirfte sich in
hen Neubauzahlen und das zuletzt schwéachere Einwohnerwachstum sprechen aber  den Oberzentren auf bestenfalls
fur eine verlangsamte Mietentwicklung, die sich bereits abzeichnet. In den Oberzen- 2 Prozent abbremsen

tren durften die Mieten 2022 im Durchschnitt um etwa 2 Prozent steigen. Der Wohn-

bedarf von Kriegsfliichtlingen kénnte perspektivisch die Mietdynamik beschleunigen.

In Mlnchen kénnte das Mietplus angesichts der sehr hohen Mieten kleiner ausfallen.

Auch die kraftig steigenden Energiepreise belasten die Haushalte und verringern den

Spielraum fir hohe Mietzuwachse. Hohe Nachzahlungen fiir Nebenkosten kénnen

auch Zahlungsruckstande hervorrufen. Die Méglichkeit, durch Homeoffice grofiere

Entfernungen zum Arbeitsplatz in Kauf zu nehmen, ist ein weiterer mietddmpfender

Faktor. Tendenziell dirften vom mobilen Arbeiten die Standorte mit hoher Lebens-

qualitat, relativ glinstigen Wohnungsmarkten und guter Erreichbarkeit profitieren.

Neben den nicht mehr ganz so giinstigen Aussichten fiir die Wohnungsvermietung Mietregulierung und die Kosten
kommen auf den Wohnungsmarkt eine Reihe von Herausforderungen zu. Dazu zdh-  des Klimawandels kénnten die
len hohe Kosten fiir den Ausstieg aus Ol und Gas und die energetische Gebdudesa-  Wirtschaftlichkeit belasten
nierung, Mietregulierung und die Alterung der Bevolkerung, die die Nachfrage am

Wohnungsmarkt in den kommenden Jahren spurbar beeinflussen kdnnte. Ange-

sichts der enorm gestiegenen Kaufpreise flir Mehrfamilienhauser sollte gerade auch

angesichts dieser Aspekte die Wirtschaftlichkeit von Wohninvestments intensiv be-

leuchtet werden. Die Wohnungsvermietung selbst dirfte jedoch aufgrund des meist

knappen Wohnungsangebots weiterhin wenig Schwierigkeiten bereiten.
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Negative Renditen fiir zehnjahrige Bundesanleihen liegen hinter uns. Deren aktuel-
les Renditeniveau von +0,6 Prozent (28. Marz 2022) liegt deutlich iiber den Rendite-
tiefs von 2020 mit -0,5 Prozent und 2021 mit -0,4 Prozent. Wie stark die anfanglichen
Mietrenditen fiir Gewerbeimmobilien beziehungsweise die Mehrfamilienhausverviel-
facher darauf reagieren, bleibt abzuwarten. Der Renditevorsprung von Immobilien ist

Mietrenditen in Bayern folgen
bundesweitem Verlauf —

2022 zeichnet sich Trendwende
bei Immobilien im Zuge steigender
Anleiherenditen ab

damit aber kleiner geworden, zumal die Renditen fiir Bliroobjekte 2021 weiter gesun-

ken sind, wahrend die Mehrfamilienhausvervielfacher noch zulegen konnten. Die
Renditen von Handelsimmobilien gerieten allerdings unter Druck.

RENDITEENTWICKLUNG FUR HANDELSIMMOBILIEN SEIT 1996
ANFANGLICHE MIETRENDITE IN %, ZENTRALE LAGEN
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RENDITEENTWICKLUNG FUR HANDELSIMMOBILIEN 2021
ANFANGLICHE MIETRENDITE IN %, ZENTRALE LAGEN
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RENDITEENTWICKLUNG FUR BUROIMMOBILIEN SEIT 1996
ANFANGLICHE MIETRENDITE IN %, ZENTRALE LAGEN
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RENDITEENTWICKLUNG FUR BUROIMMOBILIEN 2021
ANFANGLICHE MIETRENDITE IN %, ZENTRALE LAGEN
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ENTWICKLUNG DER MIET-KAUFPREIS-RELATION WOHNEN SEIT 1996
VERVIELFACHER FUR MEHRFAMILIENHAUSER
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ENTWICKLUNG DER MIET-KAUFPREIS-RELATION WOHNEN 2021
VERVIELFACHER FUR MEHRFAMILIENHAUSER

Miinchen
Top-Standorte
Ingolstadt
Augsburg
Regensburg
Bayr. OZ
Nirnberg
Regionale OZ
Wirzburg
Erlangen
Flrth

[ —— 42,0
I 33,4
I 30,0
I 30,0
I 28,0
I 27,5
I 26,5
I 26,1

I 26,0

I 26,0

I 255

Quelle: bulwiengesa

Erlauterung: Die Nettoanfangsrendite Biiro/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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GROSSRAUM MUNCHEN - DIE DEUTSCHE BOOMREGION

Die bayerische Landeshauptstadt ist Deutschlands drittgrof3te Stadt. Die hohe Miinchen ist Deutschlands teuerster
Lebensqualitdt und der anhaltende wirtschaftliche Erfolg haben zu einem starken Immobilienstandort
Wachstum der Bevélkerung gefuhrt, das auch nicht vom enorm teuren Wohnungs-

markt gebremst wurde. Seit der Jahrtausendwende stieg die Einwohnerzahl um rund

280.000 Menschen auf knapp 1,5 Mio. Einwohner, ein Plus von fast 25 Prozent.

Dieser Zuwachs entspricht der Einwohnerzahl von Augsburg, was den hohen Wohn-

raumbedarf in Mlinchen veranschaulicht. Aber auch der Landkreis Miinchen, der die

Stadt abgesehen von einer ,Licke" im Nordwesten ringférmig umschliel3t, ist seit

dem Jahr 2000 um mehr als 50.000 Menschen auf inzwischen 350.000 Einwohner

gewachsen. Halbwegs glinstige Wohnungen bietet der Landkreis Minchen aber

auch nicht, sodass die Suche nach bezahlbarem Wohnraum noch weiter ins Umland

fuhrt. In der Landeshauptstadt sind Gewerbeflachen genauso knapp wie Wohnun-

gen. Daher hat sich im Landkreis Minchen ein bedeutender Baromarkt gebildet, der

in etwa den Flachenbestand von Nurnberg erreicht. Zudem haben hier bedeutende

Unternehmen wie der Dax-Konzern Infineon ihren Sitz. In der Stadt Miinchen sind

sogar funf Dax-Unternehmen ansassig. Die Arbeitslosigkeit in der wirtschaftsstarken

Region ist sehr niedrig. Im Marz 2022 lag die Arbeitslosenquote in der Stadt

Miinchen bei 4,1 Prozent, im Landkreis Miinchen waren es lediglich 2,4 Prozent.

EINWOHNERENTWICKLUNG ERWERBSTATIGENZAHL IST SEIT 2000 UM EIN VIERTEL GESTIEGEN
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Immobilienmarkt Miinchen
Miinchen ist mit Blick auf Spitzenmiete, Kaufkraft und Flachenproduktivitat fihrend Handel: Nur Miinchen erreicht
im deutschen Einzelhandel. Dazu tragen Rahmenbedingungen wie das wirtschafts- eine Spitzenmiete von mehr als
starke und kraftig gewachsene Einzugsgebiet, in dem rund 3,2 Mio. Menschen le- 300 Euro je Quadratmeter

ben, bei. Positiv wirkt sich auch die hohe Aufenthaltsqualitat in der attraktiven Innen-
stadt mit bayerischem Flair und einem umfassenden Shopping-Angebot mit ,konsu-
migen“ Handelskonzepten, traditionsreichen Fachgeschéaften und Luxuslagen aus.
Auch dank des weltbekannten Oktoberfestes profitiert Miinchen vom florierenden
Tourismus. Die Spitzenmiete stieg auf das deutschlandweit hochste Niveau, obwohl
die Innenstadt Uber eine relativ hohe Verkaufsflache von etwa 0,5 Mio. Quadratmeter
verfugt. Die héchsten Mieten werden in der Kaufingerstral’e, der Neuhauser Stralle
und der Maximilianstraf3e gezahlt. Trotz der hdchsten Ladenmieten in Deutschland
hielt sich der Riickgang der Spitzenmiete wahrend der Pandemie mit einem 10 Pro-
zent-Minus von 2019 bis 2021 auf 315 Euro je Quadratmeter in Grenzen. Zudem
blieb die durchschnittliche Miete in den 1A-Lagen ebenso wie die Spitzenmiete in
1B-Lagen im Unterschied zu vielen anderen Innenstadten in Minchen stabiler.
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HANDEL: SPITZENMIETE

SPITZENMIETE NACH HANDELSLAGEN
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Neben den FilialschlieRungen der groRen Handelsketten gaben auch einige Traditi-

onsgeschafte als Folge der Pandemie auf. 2022 kénnte die Spitzenmiete noch etwas

nachgeben, dirfte aber weiterhin — als einziger deutscher Standort — tiber 300 Euro
je Quadratmeter betragen. Ein grofReres Projekt ist der Umbau des ehemaligen
Gebaudes von Karstadt zwischen Hauptbahnhof und Stachus, das wieder seine
ursprungliche Fassade erhalten soll. Ein noch groReres Vorhaben betrifft den anste-
henden Neubau des Miinchener Hauptbahnhofs.

Der Ballungsraum Miinchen zahlt zu den wirtschaftsstarksten Regionen in Deutsch-
land. Fir das Potenzial des Standorts spricht, dass sich hier flihrende US-IT-Riesen
— Amazon, Apple, Google und Microsoft — niedergelassen haben. Durch das kréaftige
Wachstum war der Biromarkt vor Corona genauso angespannt wie der Wohnungs-
markt. Die Leerstandsquote sank 2019 auf 1,4 Prozent, wahrend die Spitzenmiete
auf 39,50 Euro je Quadratmeter stieg. Trotz des knappen Angebots konnten in der
Spitze Blroflachenumsatze von rund 750.000 Quadratmetern realisiert werden.
Doch mit der Pandemie kam der Blromarkt ein wenig aus dem Tritt. Auffallig ist ein
markanter Anstieg der Leerstandsquote auf fast 4 Prozent, was auch auf den héhe-
ren Flachenneuzugang — kumuliert iber 600.000 Quadratmeter von 2019 bis 2021 —
zurlickzufiihren ist. Wohl auch deshalb stieg der Leerstand vor allem bei modernen
Flachen. Zudem sank 2020 der Buroflachenumsatz auf 415.000 Quadratmeter. 2021
war das Ergebnis mit 530.000 Quadratmetern aber bereits deutlich besser. Darunter

Biiro: Trotz einer kréaftigen
Leerstandsausweitung konnte
die Spitzenmiete 2021 steigen

BURO: BUROBESCHAFTIGTE UND BUROFLACHE

BURO: FLACHENUMSATZ
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SPITZENMIETE BURO LEERSTANDSQUOTE
IN EURO JE M? IN %
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befanden sich lediglich zwei Abschlisse im fiinfstelligen Quadratmeterbereich. Das
Deutsche Patent- und Markenamt mietete 45.000 Quadratmeter, Wacker Chemie
rund 18.000 Quadratmeter. Fur das anhaltende Interesse an hochwertigen Burofla-
chen in der Miinchener Innenstadt spricht das deutliche Plus der Spitzenmiete im
vergangenen Jahr auf 41,50 Euro je Quadratmeter. Da 2022 und 2023 erneut mit
einem kraftigeren Flachenneuzugang zu rechnen ist, kénnten die Leerstéande — vor
allem auBerhalb der City — noch zulegen. Die Spitzenmiete dirfte 2022 nach dem
kraftigen Anstieg aber moderater zulegen.

Der ausgepragte Fachkraftebedarf der ansassigen Unternehmen, hohe Einkommen  Wohnen: Die Neubaumieten
und die Lebensqualitat haben Minchen zum teuersten deutschen Wohnungsmarkt haben die Marke von 20 Euro je
gemacht. Zudem weist die Stadt in Deutschland die hochste Einwohnerdichte auf. Quadratmeter Gibersprungen
Dennoch gelingt es, ein im Top-Standorte-Vergleich iberdurchschnittliches Neu-

bauniveau zu erreichen. Im Durchschnitt entstanden von 2016 bis 2020 jahrlich mehr

als 8.000 Wohnungen, wodurch der Anstieg der schon enorm hohen Mieten zumin-

dest abgebremst werden konnte. Da im gleichen Zeitraum jahrlich rund 11.500 Woh-

nungen genehmigt wurden, zeichnet sich ein etwas langsamerer Mietanstieg durch

das verbesserte Wohnungsangebot ab. 2021 wurden allerdings nur 8.700 Wohnun-

gen genehmigt. Die durchschnittliche Erstbezugsmiete erreichte 2021 20,80 Euro je

Quadratmeter. Im Spitzensegment liegt die Miete je Quadratmeter noch 10 Euro dar-

Uber. Damit sind die Neubaumieten gut ein Viertel héher als im Durchschnitt der

Top-Standorte. Im laufenden Jahr erwarten wir allenfalls ein geringfligiges Mietplus.

WOHNEN: DURCHSCHNITTLICHE ERSTBEZUGSMIETE WOHNEN: FERTIGGESTELLTE WOHNUNGEN
IN EURO JE M? JE 1.000 EINWOHNER
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Quelle: bulwiengesa, DZ BANK Quelle: bulwiengesa, Scope 2006 erfolgte eine statistische Bereinigung
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Der Immobilienmarkt im Landkreis Miinchen

Der Landkreis Miinchen, der die Stadt Miinchen vom Norden bis in den Sudwesten
umschlie3t, hat als Immobilienstandort durch das anhaltende Miinchener Wachstum
erheblich an Bedeutung gewonnen. Die Immobilienpreise und Mieten sind zwar nied-
riger als in Miinchen, liegen aber dennoch auf dem Niveau der Top-Standorte.
Neben dem Wohnungsmarkt spielen insbesondere Biroflachen eine erhebliche
Rolle. Das wird durch den Sitz der beiden Dax-Konzerne Infineon (DAX40) in
Neubiberg und ProSiebenSat1 Media (MDAX) in Unterféhring deutlich. Bespiele fir
weitere borsennotierte Unternehmen sind Dermapharm (Griinwald), pbb Deutsche
Pfandbriefbank (Garching), Hensoldt (Taufkirchen), Morphosys (Planegg) sowie Sixt
(Pullach). Im Landkreis sind zudem die Max-Planck-Institute fiir Biochemie und Neu-
robiologie, jeweils in Planegg, angesiedelt. Die gré3ten Gemeinden sind Unter-
schleilheim (29.000 Einwohner), Unterhaching (25.000 Einwohner) und Ottobrunn
(22.000 Einwohner). Der Arbeitsmarkt weist mit einer Arbeitslosenquote von 2,4 Pro-
zent im Marz 2022 Vollbeschaftigung auf. Die Verkehrsanbindung der Stadt Miin-
chen mit dem Landkreis ist durch den Autobahnring, die in die Stadt fihrenden Auto-
bahnen und die in den Landkreis reichenden S-Bahn-Linien hervorragend.

Mit 3,5 Mio. Quadratmetern verfugt der Landkreis Mlnchen uber einen vergleich-
bar grofen Buroflachenbestand wie Nirnberg. Auch die Spitzenmiete liegt mit

16,50 Euro je Quadratmeter (2020) fast gleichauf mit der frankischen GrofRstadt.
Allerdings ist das Marktgeschehen weder mit dem der bayerischen Landeshaupt-
stadt noch mit dem von Nirnberg vergleichbar. Das zeigt schon die deutlich stabilere
Entwicklung der Spitzenmiete, die im Landkreis erst seit etwa fiinf Jahren einen Auf-
wartstrend verfolgt. Ein weiteres Indiz ist die im Zeitablauf weitgehend unverénderte
Leerstandsquote von rund 7 Prozent. Voraussichtlich wird sich die Entwicklung eines
stabilen Leerstandsniveaus sowie einer leicht steigenden Spitzenmiete angesichts
des Bedarfs an modernen Buroflachen fortsetzen.

Der Landkreis Miinchen ist ein
bedeutender Wirtschaftsstandort
und eine gefragte Region zum
Wohnen

Biiro: Die Spitzenmiete im Landkreis
Miinchen erreicht etwa das Niveau
von Niirnberg

BUROMIETEN IM GROBRAUM MUNCHEN LEERSTANDSQUOTE
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Im Gegensatz zum Buromarkt ist die Dynamik am Wohnungsmarkt im Landkreis
Munchen sichtbar ausgepragter. Durch den bisherigen kraftigen Zuzug in den
Ballungsraum wuchs die Einwohnerzahl im Landkreis binnen zehn Jahren mit knapp
Uber 9 Prozent vergleichbar stark wie in der Stadt Miinchen selbst. Mit Blick auf
Kaufpreise und Mieten fiir Hauser und Wohnen zahlt der Landkreis Miinchen zu

den teuersten Regionen in Deutschland. Mit einer durchschnittlichen Erstbezugs-
miete von zuletzt 17,50 Euro je Quadratmeter sind Wohnungen teurer als in allen

Wohnen: Der Landkreis Miinchen ist
teurer als die Top-Standorte
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Top-Standorten mit Ausnahme von Miinchen selbst. Das trifft ebenso auf die Kauf-
preise fur Neubau-Eigentumswohnungen zu. Lediglich Frankfurt weist mit durch-
schnittlich 8.200 Euro je Quadratmeter (2021) vergleichbar hohe Preise auf. Noch
teurer ist nur die Stadt Minchen, wo der Quadratmeter inzwischen fast 10.000 Euro

kostet.
WOHNEN: DURCHSCHNITTLICHE ERSTBEZUGSMIETE FERTIGGESTELLTE WOHNUNGEN
IN EURO JE M? JE 1.000 EINWOHNER
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Fir die hohen und rapide steigenden Mieten und Preise ist auch das knappe Ange- Knappes Angebot durch limitierten

bot verantwortlich. Bezogen auf 1.000 Einwohner entstanden in der Stadt Miinchen Wohnungsbau
trotz des Platzmangels in den zurlckliegenden Jahren meist mehr Wohnungen als

im Landkreis. Dort wird der Wohnungsbau begrenzt, weil die Gemeinden des Land-

kreises sich bei der Ausweisung von Neubauflachen zurlickhalten. Ein Grund sind

die hohen Kosten, die durch den Wohnungsbau fiir die notwendige Erweiterung der

Infrastruktur — wie etwa Kinderbetreuung — anfallen.

Anleger haben ein hohes Interesse an Mehrfamilienhausern im Miinchener Umland.  Mehrfamilienhausvervielfacher im
Parallel zu Miinchen ist die Relation aus Kaufpreisen zu Mieten — der Mehrfamilien- Landkreis Miinchen hoher als in
hausvervielfacher — seit rund zehn Jahren stark gestiegen und hat dabei ein sehr Berlin

hohes Niveau von 36 Jahresmieten (2021), mehr als in Berlin, erreicht. Mit Blick auf

Miinchen mit einem Vervielfacher von 42 sind Wohninvestments im Umland insofern

noch ein wenig ginstiger.

DURCHSCHNITTLICHER MEHRFAMILIENHAUSVERVIELFACHER DURCHSCHNITTLICHER KAUFPREIS FUR EIGENTUMSWOHNUNGEN
KAUFPREIS ALS ANZAHL JAHRESNETTOMIETEN KAUFPREIS IN EURO JE M?
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BALLUNGSRAUM NURNBERG-FURTH-ERLANGEN

Die drei Stadte Nurnberg, Firth und Erlangen bilden das Zentrum der Europdischen  GroRraum Niirnberg ist ein
Metropolregion Nirnberg, in der insgesamt 3,6 Mio. Menschen leben. Die Wirtschaft bedeutender Wirtschaftsfaktor
der Region beschaftigt 2 Mio. Erwerbstatige, die ein Bruttoinlandsprodukt von rund
150 Mrd. Euro erwirtschaften. Die Region umfasst die Regierungsbezirke Mittelfran-
ken und Oberfranken sowie Teile von Unterfranken und der Oberpfalz. Dank der
zentralen Lage kénnen in einem Radius von 200 Kilometern rund 27 Mio. Menschen
erreicht werden. An einer Vielzahl von Hochschulen sind rund 100.000 Studierende
eingeschrieben. Der von Bayern vorangetriebene Hochschulausbau kommt der
Region durch die Griindung der Technischen Universitat Nirnberg zugute. Die
wirtschaftlich hdchste Bedeutung entfallt in der Metropolregion auf die Region Mittel-
franken mit etwa 1,8 Mio. Einwohnern. Hier sticht der Ballungsraum Nurnberg mit
den drei aneinandergrenzenden Grofl3stéadten Erlangen, Firth und Nurnberg mit zu-
sammen mehr als 750.000 Einwohnern noch hervor. Ein groRer Pluspunkt fiir die
wirtschaftliche Entwicklung ist die sehr gute Verkehrsanbindung Uber einen internati-
onalen Flughafen, vier Autobahnen, einen zentralen Bahn-/ICE-Knotenpunkt sowie
den Main-Donau-Kanal. Am Nirnberger Hafen hat sich eines der wichtigsten euro-
paischen Guterverkehrs- und Logistikzentren entwickelt. Im Branchenmix hat Hoch-
technologie eine groRe Bedeutung. Spitzenpositionen werden etwa in der Mikro-
elektronik, in der Kommunikations-, Informations- und Medizintechnik sowie der
Mechatronik eingenommen. Logistik hat ebenfalls einen hohen Stellenwert. Die
Stadt Nirnberg ist auflerdem ein bedeutender Messestandort.

BEVOLKERUNGSWACHSTUM DURCH STARKEN ARBEITSMARKT DIE BESCHAFTIGUNG HAT SICH KRAFTIG AUSGEWEITET
EINWOHNER IN TAUSEND ERWERBSTATIGE IN TAUSEND
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Immobilienstandort Niirnberg

Nirnberg ist mit rund 515.000 Einwohnern die zweitgroRte Stadt in Bayern und das Die zweitgroRte Stadt Bayerns

wirtschaftliche und kulturelle Zentrum in Franken. International ist Nirnberg durch wandelt sich immer mehr vom
die Kaiserburg, den Christkindlesmarkt und die Spielwarenmesse bekannt. Wirt- Industrie- zum Dienstleistungs-
schaftliche Rickschlage resultierten aus dem industriellen Strukturwandel ab den und Wissenschaftsstandort

1970er Jahren sowie Unternehmensinsolvenzen und Werksschliefungen. Diese
Herausforderungen wurden jedoch erfolgreich bewaltigt, sodass sich Wirtschaft und
Arbeitsmarkt positiv entwickelten. Das Einwohnerwachstum fiel in den zurtickliegen-
den zehn Jahren mit rund 5 Prozent allerdings moderater als in den meisten anderen
bayerischen Grof3stadten aus. Die Arbeitslosenquote sank bis 2019 kraftig, stieg
aber infolge der Corona-Krise etwas an. Sie ist mit 5,4 Prozent (Marz 2022) fir eine
GroRstadt eher niedrig, im bayerischen Vergleich aber erhéht. Zur erfolgreichen
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Stadtentwicklung hat die seit 1961 auch in Nirnberg ansassige Friedrich-Alexander-
Universitat Erlangen-Nurnberg beigetragen. Heute sind an gut einem Dutzend Hoch-
schulen rund 26.000 Studierende eingeschrieben. Dazu kommt die neu gegriindete
Technische Universitat Niirnberg, die in wenigen Jahren ihren Betrieb aufnehmen
soll. Die Industrie hat trotz des Strukturwandels noch einen relativ hohen Stellenwert.
Wichtige Sektoren sind IT, Logistik, High-Tech sowie Energie- und Medizintechnik.
Das Messe- und Kongressgeschehen sowie der Tourismus sind ebenfalls von
Bedeutung. Die Verkehrsanbindung ist durch die Autobahnen A3, A6 und A9,
ICE-Anschluss, Airport und Binnenhafen am Main-Donau-Kanal hervorragend.

EINWOHNERENTWICKLUNG ARBEITSLOSENQUOTE
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Immobilienmarkt Niirnberg
Nurnberg ist der fiihrende Shopping-Standort im nérdlichen Bayern mit einem rund Handel: Niirnbergs Innenstadt

1,5 Mio. Menschen grof3en Einzugsgebiet. Die Konkurrenz durch umliegende Stadte  kommt vergleichsweise gut
ist gering, sodass die Zentralitat mit fast 130 Punkten einen hohen Wert erreicht. Die  durch die Pandemie
Kennziffer fir Kaufkraft liegt mit 103 Punkten allerdings nur leicht Gber dem bundes-
weiten Durchschnitt. Der Tourismus, der bis zum Ausbruch der Pandemie die Einzel-
handelsnachfrage in der City merklich unterstitzt hat, durfte sich rasch erholen.
Aulierdem bietet die Altstadt eine hohe Verweilqualitat und einen Rundlauf in den
1A-Lagen. Die Karolinenstral3e weist die hochsten Werte hinsichtlich Passantenfre-
quenz, Filialisierungsgrad und Spitzenmiete auf. Positiv ist das vielfaltige Einzelhan-
delsangebot, zu dem auch das Szeneviertel Gostenhof beitragt. Mit dem Altstadt
Karree anstelle des Einkaufszentrums City Point aus den 1950er-Jahren soll die In-
nenstadtattraktivitdt zudem erhéht werden. Zuletzt ist es um das Projekt aber ruhiger
geworden. Ein weiteres innerstadtisches Shopping-Center ist nicht vorhanden.
Auferhalb der Innenstadt gibt es noch das Franken-Center und das Mercado. Die
SchlieRung der Karstadt-Filiale an der Lorenzkirche konnte abgewendet werden.
Doch die Belastungen von E-Commerce und Pandemie sind auch in der attraktiven
Nurnberger Innenstadt zu spliren, wenngleich sich das Ausmal in Grenzen halt. Die
Spitzenmiete ging von ihrem Maximum 2018 lediglich um 7 Prozent auf zuletzt

140 Euro je Quadratmeter zurtick. Mit der City Offensive soll die Zukunft der Innen-
stadt gesichert werden. Als Kurzfrist-MalRnahme zur Vermeidung von Leerstanden
unterstitzt die Stadt aktiv die Er6ffnung von Pop-up-Stores. Ein weiterer moderater
Mietriickgang im laufenden Jahr ist jedoch durchaus mdglich.
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HANDEL: SPITZENMIETE SPITZENMIETE NACH HANDELSLAGEN
IN EURO JE M? IN EURO JE M?
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Der Nurnberger Biromarkt liegt mit 3,7 Mio. Quadratmetern deutschlandweit auf Biiro: Die Spitzenmiete auf
dem neunten Platz. Neben den Top-Standorten verfiigt nur Hannover Gber mehr Niirnbergs groBem Biiromarkt
Flache. Der Biromarkt der Frankenmetropole ist aber nicht Giberdimensioniert. Zwar  konnte in der Pandemie noch
wuchs die Buroflache von 2011 bis 2021 um 7,5 Prozent. Sie konnte damit aber zulegen

nicht mit der Burobeschaftigung mithalten, die um fast 17 Prozent zulegte. Daraus
resultierte ein anhaltender Leerstandsabbau. Bis 2019 sank die Leerstandsquote auf
2,8 Prozent. Die Biroflachennachfrage in Niirnberg hat sich in den zurilickliegenden
Jahren sichtbar belebt. Wahrend der Biroflachenumsatz von 2001 bis 2015 eine
Bandbreite von 45.000 bis 85.000 Quadratmetern aufwies, wurden zwischen 2016
und 2020 — trotz Pandemie — durchgéngig sechsstellige Werte erzielt. Im vergange-
nen Jahr ging der Biroflachenumsatz jedoch gegentiber dem Vorjahr um ein Drittel
auf 81.000 Quadratmeter zurlick. Der Hauptgrund sind fehlende GroRabschlisse,
die 2020 noch ein erhebliches Volumen beisteuerten. 2021 blieb der grofite Einzel-
abschluss dagegen mit 6.700 Quadratmetern — vermietet an die Finanzverwaltung —
vierstellig. Die Leerstandsquote stieg gegeniuiber 2019 um einen Prozentpunkt auf
weiterhin moderate 3,8 Prozent. Eine generelle Schwache muss dem Nirnberger
Buromarkt aber nicht bescheinigt werden, denn die Spitzenmiete konnte 2021 erneut
auf zuletzt 16 Euro je Quadratmeter zulegen. Beim Buroflachenneuzugang ist weder
im laufenden noch im kommenden Jahr mit einer spirbaren Steigerung zu rechnen,
sodass attraktive Buroflachen ein rares Gut bleiben. Bei einem voraussichtlich weit-
gehend stagnierenden Leerstand konnte die Spitzenmiete 2022 etwas zulegen.

BURO: BUROBESCHAFTIGTE UND BUROFLACHE BURO: FLACHENUMSATZ
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BURO: SPITZENMIETE
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Wie in vielen wachsenden GroR3stadten ist auch der Nurnberger Wohnungsmarkt
angespannt. Trotz hoher Mieten ist das Wohnen aber etwas gunstiger als in den an-
deren bayerischen Oberzentren. Lediglich in Firth sind die Mieten niedriger. Aller-
dings ist das Zehnjahresplus der durchschnittlichen Erstbezugsmiete mit fast 60 Pro-
zent auf 12,40 Euro je Quadratmeter kraftig ausgefallen. Als Grund flr das etwas
niedrigere Mietniveau kommt die friihere wirtschaftliche Schwache Nirnbergs in-
frage, die mit Blick auf die etwas hohere Arbeitslosigkeit nachwirkt. Auch das Ein-
wohnerwachstum ist moderater als in den anderen bayerischen Oberzentren — aus-
genommen Wirzburg — ausgefallen. Allerdings ist in NUrnberg in den zurtckliegen-
den Jahren mit etwa drei Fertigstellungen auf 1.000 Einwohner vergleichsweise we-
nig gebaut werden, was den Mietanstieg verstarkt haben durfte. Das knappe Woh-
nungsangebot kénnte auch flir das langsamere Wachstum der Stadt verantwortlich
sein. Der Neubau zieht aber an. 2019 und 2020 wurden bereits sichtbar mehr Woh-
nungen als in den Vorjahren genehmigt. Viele Wohnungen entstehen auf dem friihe-
ren Quelle-Areal, auf ehemaligen Gewerbeflachen (Branntweinmonopol-Areal, Auto-
Krauss oder Coca-Cola) sowie in Baugebieten am Stadtrand (Tiefes Feld oder Sand-
acker-Quartier). Ein besseres Wohnungsangebot kénnte den Mietanstieg dampfen,
aber auch mehr Zuzug hervorrufen. Perspektivisch steigt die Wohnraumnachfrage
auch durch Mitarbeiter und Studierende der neuen TU Nirnberg. Doch erst einmal
erwarten wir fir das laufende Jahr ein moderates Mietplus.

Wohnen: Angespannter Wohnungs-
markt mit einem vergleichsweise
glinstigeren Mietniveau

WOHNEN: DURCHSCHNITTLICHE ERSTBEZUGSMIETE
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Immobilienstandort Fiirth

Firth ist — mit hauchdiinnem Vorsprung vor Wirzburg — heute mit 128.000 Einwoh- Die Einwohnerzahl ist dank
nern die flinftgrofRte Stadt in Bayern. Dazu hat ein in den zurilickliegenden Jahren glinstiger Wohnkosten kriftig
ausgepragtes Bevolkerungswachstum beigetragen. Mit einem Zehnjahresplus von gewachsen

fast 10 Prozent wuchs die mittelfrankische Stadt sogar etwas schneller als die Lan-
deshauptstadt. Damit hat der Strukturwandel vom Industrie- zum Dienstleistungs-
standort nach dem Niedergang von Grundig und Quelle, der die Stadt spurbar belas-
tete, sichtbare Friichte getragen. Zudem wurden in Fiirth Landesbehérden angesie-
delt. So ist die umgebaute ehemalige Quelle-Zentrale seit 2016 Hauptsitz des bayeri-
schen Landesamtes fur Statistik. Der Industriebereich wird heute von der Spielwa-
ren-Herstellung dominiert, die Unternehmen Simba-Dickie und BRUDER haben hier
ihren Sitz. Zum Wachstum hat neben der erfreulichen wirtschaftlichen Entwicklung
von Furth, die mit einem sichtbaren Anstieg der Zahl der Erwerbstatigen einherging,
auch das Wohnkostengefélle gegentber Nurnberg und Erlangen beigetragen. Dazu
kommt die glinstige Lage zwischen beiden Stadten und die gute Erreichbarkeit tiber
die Autobahn A73. Die Arbeitslosenquote ist mit 4,9 Prozent (Marz 2022) niedrig,
liegt damit aber etwa oberhalb der Uiberwiegenden Zahl bayerischer GroRstadte.
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Immobilienmarkt Fiirth
Firth hat als Einzelhandelsstandort in den zuriickliegenden Jahren durch eine Viel- Handel: Fiirther Handel konnte
zahl verschiedener Projekte eine splirbare Aufwertung erfahren. Dazu zahlen ver- von Aufwertung profitieren

schiedene Fachmarktentwicklungen wie Phonix-Center und Hornschuch-Center
sowie grofle Fachmarkte wie IKEA, Hornbach oder Dehner. Hinzu kamen innerstad-
tische Entwicklungen wie die Neue Mitte Fiirth (2015) und das CARRE Fiirther
Freiheit (2017) im ehemaligen Quelle-Kaufhaus. Im vergangenen Jahr eréffnete zu-
dem das Flair Firth mit 21.000 Quadratmetern Verkaufsflache im friiheren City-
Center. Dank dieser Malnahmen kann sich Fiirth gegeniiber der benachbarten Kon-
kurrenz aus Erlangen und vor allem aus Nirnberg besser behaupten. Das zeigt die
verbesserte Zentralitat. Die Kennziffer, die noch vor wenigen Jahren nicht einmal
110 Punkte erreichte, liegt nun bei fast 130. Gunstig fir den Fiurther Handel ist auch
die recht gute Kaufkraft mit einer Kennziffer von etwa 106 Punkten. Die Spitzenmiete
in den 1A-Lagen wie der Friedrichstral3e kletterte 2017 auf das bisherige Maximum
von 42 Euro je Quadratmeter. 2018 wurde das Niveau gehalten, danach ging die
Spitzenmiete sukzessive auf zuletzt 37 Euro je Quadratmeter zuriick. Mit 12 Prozent
ist der gesamte Mietriickgang moderat ausgefallen. Die Innenstadtmieten dirften
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sich nun auf dem aktuellen Niveau stabilisieren. Durch die Pandemie kam es in der
City nur zu vereinzelten Leerstdnden. Eine gréRere Liicke entstand allerdings in der
FuRgangerzone durch den Umzug von H&M ins Flair.
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Firth ist in diesem Marktbericht der kleinste Blrostandort mit einem Flachenbestand  Biiro: Kleiner Biirostandort mit
von etwa 0,5 Mio. Quadratmetern. Von 2011 bis 2021 wuchs die Buroflache um stabilem Mietniveau
10 Prozent aber relativ kraftig. Dennoch konnte durch den kraftigen Anstieg der

Burobeschaftigung das Leerstandsniveau deutlich zurliickgehen. Von 2003 bis 2012

lag die Leerstandsquote bei 9 Prozent und dariiber. Dagegen hat sich der Wert auf

zuletzt 4,6 Prozent halbiert. Das Vermietungsgeschehen ist Gberwiegend kleinteilig

ausgerichtet. Der jahrliche Buroflachenumsatz reicht von unter 10.000 bis zu 20.000

Quadratmetern, je nachdem ob im jeweiligen Jahr grofRere Abschliisse vorlagen.

Das groRte Burozentrum in Furth mit rund einem Zehntel des gesamten Flachenbe-

stands ist auf dem ehemaligen Grundig-Areal entstanden. Die Burospitzenmiete

stieg 2019 auf 12,50 Euro je Quadratmeter und halt seitdem weitgehend dieses

Niveau. 2021 ging sie geringfligig auf 12,30 Euro je Quadratmeter zurlick. Wir gehen

im laufenden Jahr, auch mit Blick auf den etwas hoheren Leerstand, von einer weit-

gehend stabilen Mietentwicklung aus.
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Als Wohnstandort kann Furth mit einer hibschen Innenstadt, einem guten Ein- Wohnen: Attraktiver und vergleichs-

kaufsangebot und der guten Verkehrsanbindung in Richtung Erlangen und Nurnberg  weise giinstiger Wohnstandort
punkten. Die Hauptbahnhofe beider Stadte werden von Firth aus in wenigen Minu-
ten erreicht. AuRerdem ist das Mietniveau niedriger als in den beiden Nachbarstad-
ten. So werden je Quadratmeter bei Erstbezug in Nirnberg 1 Euro und in Erlangen

2 Euro mehr als in Frth verlangt. Auch die Kaufpreise von Eigentumswohnungen
und Eigenheimen sind niedriger. Diese Vorziige haben in den zuriickliegenden Jah-
ren zum kraftigen Wachstum der Further Einwohnerzahl beigetragen. Angesichts
dieser Entwicklung haben sowohl Kaufpreise wie Mieten in Furth kraftig zulegen
kdénnen. Die durchschnittliche Erstbezugsmiete stieg binnen zehn Jahren um rund

50 Prozent auf zuletzt 11,50 Euro je Quadratmeter. Damit ist Flrth die glinstigste
Grofstadt in Bayern. Dampfend auf die Mietentwicklung hat sich der seit 2013 kraf-
tige Wohnungsbau ausgewirkt. Im Durchschnitt entstanden von 2013 bis 2020 jahr-
lich mehr als 600 Wohnungen, fast doppelt so viele wie in den acht Jahren davor. Mit
Blick auf das verlangsamte Einwohnerwachstum gehen wir von einer im laufenden
Jahr ebenfalls moderateren Mietentwicklung aus.
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Immobilienstandort Erlangen

Erlangen ist mit 112.000 Einwohnern die kleinste bayerische Grofistadt. Die Be- Siemens-Campus bietet Chancen
zeichnung ,Siemensstadt” resultiert aus der Bedeutung des Elektrokonzerns sowie fiir die Stadtentwicklung
dessen Tochtergesellschaften fir Wirtschaft und Stadtentwicklung. In Verbindung mit

der Friedrich-Alexander-Universitat und diversen Forschungsinstituten (u.a. Fraun-

hofer, Max-Planck) hat sich Erlangen zum High-Tech-Standort in den Segmenten

Medizintechnik, Energie und Kraftwerkstechnik sowie IT/Digitalisierung entwickelt.

Der daraus resultierende hohe Bedarf an Fachkraften schlagt sich in einem hohen

Einkommensniveau nieder. AuRerdem wuchs die Bevolkerung in zehn Jahren spiir-

bar um 7 Prozent. Die grof3ten Arbeitgeber sind der Dax-Konzern Siemens

Healthineers, die Universitat und die Universitatsklinik sowie Framatome/Areva.

Mit fast 30.000 Studierenden hat der wissenschaftliche Nachwuchs einen hohen

Anteil an der Erlanger Bevdlkerung. Glnstig fur den Wirtschaftsstandort ist die gute

Verkehrsanbindung durch die Autobahnen A9 und A73, einen ICE-Anschluss sowie

den nur 20 Kilometer entfernten Flughafen Nirnberg. Die Arbeitslosigkeit ist erwar-

tungsgeman sehr niedrig mit 3,7 Prozent im Marz 2022. Der im Erlanger Stiden ent-

stehende Siemens Campus bietet Erlangen durch die freiwerdenden Gebaude und

Parkplatze Chancen fiir die Stadtentwicklung. Wahrend die ehemalige Hauptverwal-

tung von Siemens fiir die Universitat umgebaut wird, steht vor allem der Bau von

Wohnungen auf dem Plan.
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Die Kunden der Erlanger City kommen zum grofRen Teil aus dem Stadtgebiet. Die Handel: Trotz attraktiver City
Zentralitat fallt mit einer Kennziffer von 108 Punkten gering aus. Der Grund ist die kommen kaum auswartige Kunden

starke Konkurrenz, die vom wenige Kilometer entfernten Nirnberg ausgeht. Der
Tourismus spielt kaum eine Rolle. Diesem Malus stehen jedoch das kraftige Einwoh-
nerwachstum und die enorm hohe Kaufkraft — die Kennziffer erreicht fast 120 Punkte
— gegenuber. Zudem kann die City der Barockstadt mit einer hohen Aufenthaltsquali-
tat punkten. Der kleinteilige Einzelhandel in der Altstadt mit einer rund 1,3 Kilometer
langen FuRgangerzone und einem guten gastronomischen Angebot wird von den
2007 eroffneten und 2018 modernisierten Erlangen Arcaden erganzt. Das Shopping-
Center verfugt Gber 20.000 Quadratmeter Verkaufsflache. Die Spitzenmiete erreichte
2013 ihr Maximum von 75 Euro je Quadratmeter. Dieses Mietniveau blieb bis 2017
stabil, seitdem sank die Spitzenmiete sukzessive. Die Pandemie hat den Rickgang
etwas beschleunigt. Insgesamt ging die Spitzenmiete moderat um rund 13 Prozent
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auf zuletzt 65 Euro je Quadratmeter zurtick. Wir erwarten im laufenden Jahr eine
Stabilisierung in dieser GroRenordnung.
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Erlangen verfiigt aufgrund der hohen Bedeutung von Forschung und Entwicklung Biiro: GroBprojekte und fast

sowie der Verwaltungsfunktionen der Industrie und der 6ffentlichen Verwaltung tber  kein Leerstand
eine hohe Zahl an Birobeschaftigten und einen dementsprechend recht hohen Biiro-
flachenbestand von fast 1,2 Mio. Quadratmetern. Neben dem Ublichen Vermietungs-
geschehen ist der Biuromarkt von GrofRRabschliissen sowie Projektentwicklungen der
Industrie, insbesondere Siemens, gepragt. Entwicklungen finden praktisch nur be-
darfsgetrieben fiir die Eigennutzung statt. Frei verfiigbare Biroflachen sind so gut
wie nicht vorhanden. Von wenigen ,Ausreifern“ abgesehen bewegt sich die Leer-
standsquote durchgangig zwischen 1 Prozent und 2 Prozent. Die Spitzenmiete
konnte in den zurlickliegenden Jahren spurbar auf zuletzt 14,60 Euro je Quadratme-
ter zulegen, das Zehnjahresplus betrug 36 Prozent. Bedingt durch die Marktstruktur
weist der Flachenumsatz erratische Spriinge bis in den sechsstelligen Bereich auf.
Bei diesen kraftigen Schwankungen durfte es angesichts der weiteren Projektent-
wicklung auf dem Siemens-Campus vorerst auch bleiben. Ohne GroRRprojekte wer-
den eher Werte zwischen etwa 5.000 und 15.000 Quadratmetern erzielt. Mit Blick
auf das ausgesprochen niedrige Leerstandsniveau sind weitere Mietzuwachse wahr-

scheinlich.
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Aus dem lange Zeit anhaltenden Bevolkerungswachstum resultiert ein hoher Woh- Wohnen: Wachstum und

nungsbedarf. Der Neubau erreichte zum Teil — jedoch nicht durchgéangig — hohe Fer- Wohlstand gehen mit relativ
tigstellungszahlen. Daraus resultiert ein insgesamt knappes Wohnungsangebot und teurem Wohnungsmarkt einher
ein entsprechend kraftiger Mietanstieg, zu dem auch das hohe Einkommensniveau

beigetragen hat. Die durchschnittliche Erstbezugsmiete stieg auf 13,40 Euro je

Quadratmeter und ist damit vergleichbar hoch wie in Ingolstadt oder Regensburg.

Dort ist der zehnjahrige Mietzuwachs aber etwas kraftiger als in Erlangen mit rund

40 Prozent ausgefallen. Der Grund ist das hohere Ausgangsniveau. Schon vor zehn

Jahren war in Erlangen die 10 Euro-Marke je Quadratmeter greifbar. Seit 2019 hat

sich der Mietanstieg aber abgeflacht. Dafiir diirfte das seitdem stagnierende Einwoh-

nerwachstum, insbesondere aber die grof3e Zahl der von 2017 bis 2019 fertiggestell-

ten Wohnungen verantwortlich sein. In den drei Jahren entstanden jahrlich rund

950 Wohneinheiten, mehr als doppelt so viel wie pro Jahr in den zehn Jahren davor.

Vor diesem Hintergrund dirften die Wohnungsmieten auch im laufenden Jahr bes-

tenfalls gedampft zulegen. Um die zukiinftige Wohnungsnachfrage zu decken, setzt

die Stadt auf die Konversion ehemaliger Gewerbeflachen sowie auf Nachverdich-

tung. Zudem soll auf dem ,GroRparkplatz“ westlich der City ein neuer Stadtteil, die

Regnitzstadt, entstehen. Wahrend die Stadt mittelfristig noch Spielraum fiir den

Wohnungsbau sieht, ist das Neubaupotenzial langerfristig aber begrenzt.
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FUGGERSTADT AUGSBURG

Immobilienstandort Augsburg

Das von den Rémern gegriindete Augsburg — bekannt durch das Rathaus, den Augsburg profitiert von der
Goldenen Saal und die Fuggerei — ist einwohnermafig die drittgréRte Stadt Bayerns. Ndhe zu Miinchen, wachst aber
Nachdem die Einwohnerzahl lange Zeit weitgehend stagnierte, setzte vor zehn Jah- auch aus eigener Kraft
ren ein kraftiges Wachstum ein. Seit 2010 legte die Einwohnerzahl um etwa 10 Pro-

zent auf rund 296.000 Einwohner zu. Ein Pluspunkt ist die Nahe zu Miinchen in

Verbindung mit dem deutlich glinstigeren Augsburger Wohnungsmarkt. Pendler

erreichen die 60 Kilometer entfernte Landeshauptstadt schnell Giber die Autobahn

A8 oder per ICE. Zudem verfligt Augsburg ber umfangreiche Flachenreserven auf

ehemaligen Industrie- und Militararealen. Homeoffice kénnte die Attraktivitdt noch

verstarken, wenn die Pendler nicht mehr jeden Tag ins Biro fahren miissen. Aber

auch die Augsburger Wirtschaft hat sich erholt. Der Strukturwandel nach dem Nie-

dergang der Textilindustrie, dem Abzug der amerikanischen Streitkrafte sowie gro-

Ren Insolvenzfallen ist Giberwunden. Die Arbeitslosenquote lag im Marz 2022 mit

5,1 Prozent auf einem moderaten Niveau, obwohl der Arbeitsmarkt neben der Pan-

demie auch WerksschlieRungen bei Fujitsu und Ledvance sowie den Stellenabbau

bei Kuka, MT Aerospace und MAN verkraften musste. Wichtige Wirtschaftssektoren

sind Faserverbundtechnik, Umwelttechnologie, IT, Mechatronik, Luft- und Raum-

fahrttechnik sowie Kultur- und Kreativwirtschaft. Positiv auf die Stadtentwicklung hat

sich die 1970 gegriindete Universitat mit Gber 26.000 Studierenden ausgewirkt.

Fir Wachstum im Wissenschaftssektor sorgt der Neubau der Uniklinik. Der Haupt-

bahnhof wird in den kommenden Jahren zu einer ,Mobilitdtsdrehscheibe” mit einer

unterirdischen StralRenbahnhaltestelle umgebaut.
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Immobilienmarkt Augsburg

Augsburg verfligt durch die Versorgungsfunktion im 600.000 Menschen groRe Ein- Handel: Spitzenmiete gibt seit 2017
zugsgebiet Uber einen relativ hohen Verkaufsflachenbestand. Die Zentralitat der um fast 20 Prozent nach

mittig zwischen Muinchen und UIm gelegenen Stadt fallt mit einer Kennzahl von

120 Punkten gut aus. Die Kaufkraftkennzahl ist mit 96 Punkten jedoch leicht unter-

durchschnittlich, was der hohen Studierendenzahl geschuldet sein dirfte. Positiv fir

den Einzelhandel ist das vergréfRerte Kundenpotenzial durch das Bevolkerungs-

wachstum. Aufgewertet wurde die City 2018 mit dem als Helio wiedereréffneten ehe-

maligen Fuggerstadt-Center in Bahnhofsndhe sowie dem Umbau des friheren K&L-

Gebaudes in der Burgermeister-Fischer-Stralle. Dennoch lief es im Einzelhandel der
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attraktiven und erst kirzlich modernisierten Augsburger Innenstadt schon vor dem
Ausbruch der Pandemie nicht rund. Das zeigten Leerstédnde in der 1A-Lage Anna-
stral’e sowie die seit 2018 riicklaufige Spitzenmiete. Ab 2020 hat sich der Abwarts-
trend im Zuge der Pandemie noch beschleunigt. 2021 sank die Spitzenmiete auf

95 Euro je Quadratmeter. Sie liegt damit rund 17 Prozent unterhalb des Mietniveaus
von 2017. Eine positive Entwicklung ist die Renovierung des leer stehenden ehema-
ligen Attingerhauses. Zudem hilft die Stadt Augsburg, Leerstédnde durch Pop-up
Stores zu Uberbriicken. Auch fiir das seit Jahren ungenutzte Woolworth-Gebaude
scheint sich eine Losung abzuzeichnen. Der Riickgang der Spitzenmiete dirfte sich
auf dem gesunkenen Niveau abflachen.
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Im Unterschied zum zehnmal so groRen Miinchener Buromarkt geht es in Augsburg  Biiro: 2021 sank Leerstandsquote
mit einem Flachenbestand von 1,5 Mio. Quadratmetern beschaulicher zu. Die Nach-  auf 20-Jahres-Tief

frage ist regional gepréagt. Der jahrliche Buroflachenumsatz fallt mit etwa 2 Prozent

des Flachenbestands moderat aus. 2021 fiel dieser mit 23.000 Quadratmetern noch

geringer aus. Die drei groRten Mietabschliisse erreichten kumuliert lediglich 9.000

Quadratmeter. Der groRte Teil der groReren Mietvertrage betraf Neubauprojekte,

meist in reinen Birolagen wie dem Innovationspark. Die Leerstandsquote sank

2021 auf ein 20-jahriges Tief von 3,7 Prozent. Die Spitzenmiete in Citylagen konnte

trotz der eher schwachen Marktaktivitat auf 13,50 Euro je Quadratmeter zulegen.
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Insgesamt ist die Blrospitzenmiete binnen zehn Jahren um nicht ganz 20 Prozent
und damit etwas langsamer als im Durchschnitt der betrachteten Oberzentren gestie-
gen. Die hochste Spitzenmiete wird nicht in der City, sondern in reinen Blirolagen mit
rund 16 Euro je Quadratmeter erzielt. Der Biroflachenneuzugang erreichte 2021 mit
30.000 Quadratmetern ein recht hohes Niveau. Die Aussichten fir den Burostandort
sind mit der technologisch ausgerichteten Wirtschaft positiv. Spitzenmiete und Leer-
stand drften im laufenden Jahr weitgehend stabil bleiben.

Die wirtschaftliche Erholung der Universitatsstadt geht mit einem wachsenden Wohnen: Attraktiver Wohnstandort
Wohnraumbedarf einher. Dazu kommen die gute Verkehrsanbindung und der we- mit erheblichen Fldchenreserven
sentlich giinstigere Wohnungsmarkt, der Augsburg auch dank Homeoffice zu einer

Alternative fur Berufstatige aus Minchen macht. Gegenuber Minchen bietet die

durchschnittliche Augsburger Erstbezugsmiete von 12,90 Euro einen Vorteil von

rund 8 Euro, jeweils pro Quadratmeter. Daher durfte auch das kraftige zehnjahrige

Mietplus in Augsburg von rund 70 Prozent herriihren. Der zwischenzeitlich ausge-

weitete Wohnungsbau hat zwar trotz des kraftigen Einwohnerwachstums wieder

nachgelassen. Allerdings kénnen dank umfangreicher gewerblicher und militarischer

Konversionsareale noch in grof3erer Zahl Wohnungen gebaut werden. Zur Bedie-

nung der hohen Nachfrage hat die Stadt die ,Offensive Wohnraum® ins Leben geru-

fen. Der weitere Mietanstieg dirfte sich damit aber allenfalls d@mpfen lassen.
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AUTOS UND HIGHTECH — INGOLSTADT UND REGENSBURG

Immobilienstandort Ingolstadt

Ingolstadt ist mit fast 137.000 Einwohnern die flinftgrof3te Stadt in Bayern. Das Be-
volkerungswachstum ist mit einem Zehnjahresplus von (ber 8 Prozent kraftig ausge-
fallen. Seit der Jahrtausendwende wuchs die Stadt um mehr als 20.000 Menschen,
vor allem durch den hohen Fachkraftebedarf. Als Wirtschaftsstandort ist Ingolstadt
stark von der Automobilindustrie mit dem Stammsitz von Audi gepragt, wo mehr als
40.000 Mitarbeiter beschéaftigt sind. Dazu kommen diverse Zulieferbetriebe. Ein wich-
tiger Sektor ist auch die Mineraldlindustrie, die sich durch den Anschluss an die
Transalpine Olleitung (TAL) entwickelt hat. Die TAL verbindet das Ingolstadter Tank-
lager mit dem Olhafen in Triest. Zudem sind einige Brauereien anséssig. Uber eine
grof3e Universitat verfugt Ingolstadt zwar nicht, aber durch zwei Hochschulen mit
rund 7.000 Studierenden ist der Bildungssektor auch gut vertreten. Der Tourismus
spielt keine grofRe Rolle. Dafir ist die Logistik dank der glinstigen Lage an der A9
von Bedeutung. Fir die zukiinftige Entwicklung der Stadt ist der durch die Elektro-
mobilitdt ausgeldste Strukturwandel in der Autoindustrie maf3geblich. So sollen bis
2025 bei Audi sozialvertraglich tiber 9.500 Arbeitsplatze wegfallen. Andererseits in-
vestiert Audi einen zweistelligen Milliardenbetrag in die Elektrifizierung der Modellpa-
lette, wovon das Stammwerk splrbar profitiert. Bislang ist Arbeitslosigkeit in Ingol-
stadt mit einer Arbeitslosenquote von 3,1 Prozent (Marz 2022) aber kein Thema.

Fiir den dynamischen Wirtschafts-
standort ist der Strukturwandel in
der Autoindustrie von Bedeutung
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Immobilienmarkt Ingolstadt

Der Ingolstadter Einzelhandel profitiert von einem groRen Einzugsgebiet, in dem an-
nahernd eine halbe Million Menschen lebt. Der attraktive Einkaufsstandort erreicht
hier eine sehr hohe Zentralitat mit einer Kennziffer von rund 150 Punkten. Zum krafti-
gen Einwohnerwachstum kommt noch die hohe Kaufkraft des Industriestandorts
hinzu, die mit einer Kennziffer von 113 Punkten auf Top-Standort-Niveau liegt.
Konkurrenz besteht allerdings durch die umliegenden Stadte Augsburg, Regensburg
und Miinchen, die sich durch die erhebliche Entfernung aber im Rahmen halt. Neben
Corona und dem Online-Shopping wird die Innenstadt erheblich von peripheren Ein-
kaufslagen belastet. Das sind unter anderem das Factory-Outlet Ingolstadt Village
und das fast 40.000 Quadratmeter umfassende Einkaufszentrum WestPark. Die Ent-
wicklung der Spitzenmiete spiegelt die Angebotsausweitung wider. Sie hielt ihr bis-
heriges Maximum von 90 Euro je Quadratmeter von 2011 bis 2014 und sinkt seit-
dem. Die Pandemie hat den Riickgang um insgesamt gut 30 Prozent auf zuletzt

Handel: Periphere Shopping-
Standorte, E-Commerce und
Corona belasten die Innenstadt
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67,50 Euro je Quadratmeter noch beschleunigt. Die erheblichen Probleme der
eigentlich attraktiven City, die etwa durch die leerstehenden ehemaligen Warenh&u-
ser von C&A und Kaufhof sichtbar wurden, will die Stadt aktiv angehen, auch mit
Investitionen fiir den Innenstadtumbau. Dabei soll auch ein Konzept fir das Kaufhof-
Gebaude erarbeitet werden. Der Leerstand im C&A-Gebaude ist dagegen mit der
Er6ffnung der Galerie 35 beseitigt worden. Es ware erfreulich, wenn der Mietrlick-
gang nun stoppt. Sicher ist das aber durch die wachsenden Umsatzabfliisse in den

Digitalhandel nicht.
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Bedingt durch die hohe Bedeutung der Autoindustrie zahlt Ingolstadt mit rund
700.000 Quadratmetern Buroflache neben Frth zu den kleineren Biromarkten der
bayerischen Grof3stadte. Ein groRer Teil der Blroflachen wird fiir Verwaltungs- und

Quelle: bulwiengesa

Biuro: Buromarkt ist von
Eigenbedarfsentwicklungen der
Industrie gepragt

Entwicklungsaufgaben der Industrie bendtigt. In diesem Bereich sind in den zurtick-
liegenden Jahren — vor allem bei Audi — in erheblichem Umfang neue Buroobjekte
entstanden. Daher wuchs die Biroflache binnen zehn Jahren um 25 Prozent und
damit deutlich starker als in den anderen betrachteten Standorten. Durch das eigen-
nutzungsgetriebene Flachenwachstum blieb trotz des Zuwachses eine Leerstands-
ausweitung aus. Die Leerstandsquote bewegt sich seit langem auf einem sehr niedri-

gen Niveau von etwa 2 Prozent.

BURO: BUROBESCHAFTIGTE UND BUROFLACHE
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Die Spitzenmiete nimmt sukzessive zu, zuletzt erreichte sie 14 Euro je Quadratme-
ter. Durch die besondere Struktur des Buromarkts weist der Flachenumsatz eine
hohe Bandbreite von unter 10.000 bis zu mehr als 30.000 Quadratmetern auf. 2021
lag der Wert mit 20.000 Quadratmetern in der Mitte. Davon entfielen allerdings gut
16.000 Quadratmeter auf nur drei Abschlisse von EDAG Engineering und der offent-
lichen Verwaltung. Angesichts des geringen Leerstands und der Projektpipeline ist
ein moderater Anstieg der Spitzenmiete gut moglich.
Das kraftige Bevolkerungswachstum hat zu einer seit vielen Jahren ausgepragten Wohnen: Strukturwandel in der
Bautatigkeit gefiihrt. Von 2015 bis 2020 lagen die jahrlichen Fertigstellungen durch- Autoindustrie konnte Wohnungs-
gangig im vierstelligen Bereich. Kumuliert konnten von 2011 bis 2020 so 10.500 nachfrage in Ingolstadt bremsen

Wohnungen errichtet werden. Dennoch zogen die Mieten angesichts der hohen
Wohnungsnachfrage kraftig an. Die durchschnittliche Erstbezugsmiete legte binnen
zehn Jahren um fast 60 Prozent auf zuletzt 13,50 Euro je Quadratmeter zu. Nach ei-
nem zuvor kraftigen Mietanstieg ist der Zuwachs in den zurtckliegenden flnf Jahren
allerdings sichtbar flacher als etwa in Augsburg, Erlangen, Regensburg oder Wiirz-
burg ausgefallen. Méglicherweise hat sich hier der Strukturwandel in der Autoindust-
rie ddmpfend ausgewirkt. FUr einen dauerhaft schwacheren Einwohnerzuwachs
ware die Bautatigkeit auf dem heutigen Niveau lberdimensioniert. Wir erwarten zu-
nachst eine auf dem erreichten Niveau weitgehend stabile Mietentwicklung.

WOHNEN: DURCHSCHNITTLICHE ERSTBEZUGSMIETE WOHNEN: FERTIGGESTELLTE WOHNUNGEN
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Immobilienstandort Regensburg

Das in der Region Oberpfalz gelegene Regensburg ist mit 152.000 Einwohnern
die viertgrofite Stadt Bayerns. Die Bevolkerung des dynamischen Wirtschafts- und
Wissenschaftsstandorts wuchs mit einem Zehnjahresplus von fast 12 Prozent noch

Die historische Stadt ist ein dyna-
misch wachsendes Wirtschafts- und
Wissenschaftszentrum

schneller als die 130 Kilometer entfernte Landeshauptstadt Miinchen. Heute leben
dadurch rund 26.000 Menschen mehr in Regensburg als zur Jahrtausendwende. Die
2000 Jahre alte Stadt, deren Altstadtkern seit 2006 zum UNESCO-Welterbe zahlt, ist
ein gefragtes Ziel fir Stadtereisen, entsprechend floriert der Tourismus. Der wesent-
liche Wirtschaftsfaktor ist aber die Industrie. Bedeutende Unternehmen wie BMW,
Continental/Vitesco, Infineon, Osram oder Siemens sind hier mit groRen Standorten
vertreten. Die in den 1960er Jahren gegriindete Universitat hat Zukunftsbranchen
wie IT und Biotechnologie unterstitzt. An den Regensburger Hochschulen sind ins-
gesamt rund 32.000 Studierende eingeschrieben. Die Bildungseinrichtungen, die
Universitatsklinik sowie die 6ffentliche Verwaltung sind neben der Industrie bedeu-
tende Arbeitgeber. Unter dem Strich Ubersteigt die Zahl der Erwerbstatigen die der
Einwohner. Die Arbeitslosenquote lag im Marz 2022 bei niedrigen 3,6 Prozent. Die
Verkehrsanbindung erfolgt insbesondere iber das Autobahnnetz (A3 und A93).
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Immobilienmarkt Regensburg

Handel: Die Aussichten fiir die
attraktive City mit dem ausgepragten
Tourismus sind nach Corona positiv

Regensburg ist ein attraktiver Shoppingstandort im &stlichen Bayern. Im groRen
eher landlich gepragten Einzugsgebiet leben 600.000 Menschen. Das Einkaufsange-
bot der historischen Innenstadt mit ihrer hohen Aufenthaltsqualitat wird von zwei au-
Rerhalb der City gelegenen Shopping-Centern — Donau Einkaufszentrum (DEZ) und
Regensburg Arcaden — ergénzt. Das 1967 eréffnete und mehrfach erweiterte DEZ
entstand nach dem Vorbild einer US-Mall und war das erste geschlossene klimati-
sierte Einkaufszentrum in Europa. Die zentrale 1A-Lage der City ist die Kénigs-
stral’e. Dagegen punkten Neupfarrplatz und Gesandtenstralle mit vielen Cafés. Die
Zentralitat erreicht mit einer Kennziffer von 160 Punkten einen sehr hohen Wert.
Zudem kann der Handel von der trotz vieler Studierender hohen Kaufkraft — die
Kennziffer erreicht 109 Punkte — profitieren. Dazu kommt der Tourismus, der vor
Corona mit 7.500 Ubernachtungen je 1.000 Einwohner hohe Werte erreichte. Aller-
dings ist die Spitzenmiete deutlich niedriger als im ebenfalls von vielen Touristen
besuchten Wurzburg, wofir das groRere Verkaufsflachenangebot aufgrund der Ein-
kaufszentren verantwortlich sein dirfte. Durch den pandemiebedingten Einbruch des
Gastegeschéafts und das wachsende Online-Shopping leidet der Standort in beson-
derem Male. Doch dank der Standortstarke fiel der Mietriickgang von 2018 bis 2021
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mit 15 Prozent auf zuletzt 67 Euro je Quadratmeter noch Uberschaubar aus. Aller-
dings verliert die City Ende 2022 mit Zara einen Publikumsmagneten an die Arca-
den. Die Spitzenmiete durfte sich weitgehend auf dem aktuellen Niveau stabilisieren.
Die Aussichten fur die Innenstadt sind mit dem im laufenden Jahr wohl wieder anzie-
henden Tourismusgeschaft glinstiger als an vielen anderen Shoppingstandorten
vergleichbarer Grofe.
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Der dynamische Wirtschafts- und Wissenschaftsstandort hat einen anhaltenden Bi-
robedarf als Folge der stark steigenden Blrobeschaftigung. Der Flachenbestand
wuchs in den zuriickliegenden zehn Jahren relativ kraftig um 11 Prozent auf 1,1 Mio.
Quadratmeter. Von 2015 bis 2018 entstanden allerdings kaum neue Biroflachen.
Seit 2019 kommen aber verstarkt Projektentwicklungen an den Biromarkt, was sich
angesichts der gut geflllten Projekt-Pipeline auch fortsetzen diirfte. Trotz Flachen-
wachstum bauten sich die Leerstande immer weiter ab. Zuletzt sank die Leerstands-
quote auf weniger als 2 Prozent, wodurch der Mangel an Biiroflachen unterstrichen
wird. Im Gegenzug konnte die Spitzenmiete erheblich auf zuletzt 14,60 Euro je
Quadratmeter zulegen. Das zehnjahrige Mietplus ist mit fast 60 Prozent der bei wei-
tem hoéchste Wert in diesem Marktbericht. Im Zuge neuer Blroentwicklung stieg der
jahrliche Biroflachenumsatz zwischen 2018 und 2020 auf mehr als 40.000 Quadrat-
meter. 2021 halbierte sich der Wert zwar auf 20.000 Quadratmeter, lag damit aber
noch im Bereich der Gblichen Spanne von 20.000 bis 25.000 Quadratmetern.

Biiro: Dynamisches Wachstum geht
mit ausgepragtem Birobedarf und
kraftigem Mietplus einher
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Getragen wurde der Buromarkt im vergangenen Jahr von kleinen bis mittleren
Abschlissen. Grolter Mieter war die Bundesanstalt fir Immobilienaufgaben (BImA)
mit 3.400 Quadratmetern. 2022 durfte der Flachenumsatz wieder in die Hohe schie-
Ren, allein der Neubau von Vector Informatik steuert 17.000 Quadratmeter bei. Die
Spitzenmiete kdnnte angesichts des Blirobedarfs und des knappen Angebots weiter
steigen.
Auf den hohen Wohnbedarf von Fachkraften und Studierenden wurde mit einem Wohnen: Kontinuierlich hohe
ausgepragten Neubau reagiert. Von 2011 bis 2020 konnten jahrlich im Mittel ber Neubauzahlen kénnen den
1.200 Wohnungen errichtet werden. Damit Flachen fir den Neubau sowie fir ver- Mietanstieg einigermaRen im
glnstigte Wohnungen bereitstehen, hat die Stadt 2016 ihre Wohnbauoffensive ins Zaum halten

Leben gerufen. Die per Juli 2020 identifizierten Flachen wiesen ein Baupotenzial von
rund 9.000 Wohnungen auf, sodass weiterhin Wohnungen in grof3erer Zahl entste-
hen kdénnen. Wesentliche Areale steuern etwa die ehemalige Nibelungenkaserne,
die Prinz-Leopold-Kaserne sowie das LERAG-Gelande bei. Der hohe Wohnungsbe-
darf konnte dennoch nicht gedeckt werden. Das zeigt die kontinuierlich auf zuletzt
13,20 Euro je Quadratmeter gestiegene durchschnittliche Erstbezugsmiete. Das
Mietwachstum ist zwar kraftig, fallt mit einem Plus von gut 50 Prozent aber trotz des
starken Einwohnerwachstums etwas geringer als im Durchschnitt der bayerischen
Oberzentren aus. Als Folge des seit 2018 nur noch geringen Einwohnerzuwachses
dirfte der Mietanstieg im laufenden Jahr moderat ausfallen.

WOHNEN: DURCHSCHNITTLICHE ERSTBEZUGSMIETE WOHNEN: FERTIGGESTELLTE WOHNUNGEN
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UNIVERSITATSSTADT WURZBURG
Immobilienstandort Wiirzburg

Wirzburg ist mit 127.000 Einwohnern die sechstgrofite Stadt in Bayern und bildet Wiirzburg ist das Zentrum
das Wirtschafts- und Verwaltungszentrum der Region Unterfranken. Im Unterschied Unterfrankens, wirtschaftlich
zu den meist kraftig wachsenden bayerischen Gro3stadten stieg die Einwohnerzahl dominieren Dienstleistungen
mit einem zehnjahrigen Plus von 2 Prozent nur langsam. Verantwortlich sind das

knappe Wohnungsangebot und hohe Mieten in der Universitatsstadt. Industrie spielt

in Wirzburg keine pragende Rolle. Sie ist mit verschiedenen Unternehmen wie Bil-

finger Noell, Brose oder Koenig & Bauer in den Sektoren Maschinenbau und Autozu-

lieferung vertreten. Vielmehr dominieren Dienstleistungen am Standort, insbeson-

dere in den Bereichen Bildung, Gesundheit, Handel und Tourismus. Mit fast 8.000

Ubernachtungen (vor Corona) liegt Wiirzburg noch vor Besuchermagneten wie

Nirnberg und Regensburg. Das Highlight ist die von Balthasar Neumann geschaf-

fene Residenz, die zum UNESCO-Welterbe z&hlt. Ein weiteres Standbein ist der

Weinbau. Die drei grof3ten Arbeitgeber — Universitatsklinik, Universitat und Stadtver-

waltung — zahlen zum 6ffentlichen Dienst, wodurch die Bedeutung der 6ffentlichen

Verwaltung fur den Standort unterstrichen wird. An den Hochschulen sind insgesamt

34.000 Studierende eingeschrieben. Glinstig ist die gute Verkehrsanbindung iber

die Autobahnen A3, A7 und A81 und den ICE-Anschluss. Die Arbeitslosenquote ist

mit 3,2 Prozent (Marz 2022) sehr niedrig.
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Immobilienmarkt Wiirzburg

Die attraktive Einkaufsstadt Wiirzburg ist als Einzelhandelsstandort in einem groBen  Handel: Herausragender und teurer
Umkreis — das Einzugsgebiet zahlt Gber 800.000 Menschen — praktisch konkurrenz- ~ Shopping-Standort im bayerischen
los. Daraus resultiert eine enorm hohe Zentralitdtskennziffer von tber 180 Punkten. Norden

Zudem ist die Kaufkraft mit einer Kennziffer von 105 Punkten angesichts der hohen

Zahl Studierender respektabel. Der Einzelhandel konnte in den zurlickliegenden Jah-

ren zwar kaum vom Einwohnerzuwachs profitieren, aber der Tourismus steuerte vor

Corona eine hohe Kundenzahl bei. Durch die Standortvorteile zog die Spitzenmiete

bis 2018 auf 135 Euro je Quadratmeter an und reichte damit fast an den B-Standort

Nurnberg heran. Durch den pandemiebedingten Einbruch des Gastegeschafts und

das wachsende Online-Shopping leidet der Standort in besonderem Mafie. Doch

dank der Standortstérke und des breitgefacherten Angebots der Innenstadt mit

vielen Traditionsgeschaften hielt sich der Schaden in Grenzen. Dabei muss die City

ohne ein innerstadtisches Einkaufszentrum auskommen und sich gegenuber einer
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gréReren Zahl peripherer Fachmarktstandorte behaupten. Unter dem Strich gab die
Spitzenmiete von ihrem Maximum um nicht ganz 20 Prozent auf zuletzt 111,50 Euro
je Quadratmeter nach. Das eher knappe Angebot an Verkaufsflachen in der City
dirfte sich dabei dampfend ausgewirkt haben. Mit ihrer hohen Aufenthaltsqualitat in
den verschiedenen 1A-Lagen wie Kiirschnerhof, SchénbornstralRe oder Dominika-
nerplatz sind die Aussichten mit dem im laufenden Jahr wohl wieder anziehenden
Tourismusgeschéft guinstiger als an vielen anderen Shoppingstandorten vergleichba-
rer GroRe. Die Spitzenmiete kdnnte sich auf dem aktuellen Niveau stabilisieren.
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Der Wiirzburger Biiromarkt verfligt Gber recht genau 1 Mio. Quadratmeter Birofla- Biiro: Neubauvorhaben am Standort
che. Der gemessen an der StadtgrofRe hohe Flachenbestand ist zu einem guten Skyline Hill beleben den Wiirzburger
Teil auf den ausgepragten Birobedarf der 6ffentlichen Institutionen — Universitat, Biromarkt

Klinikum und Stadtverwaltung — zurlickzufiihren. Das Biroflachenangebot ist den-
noch angesichts der zuletzt auf unter 3 Prozent gesunkenen Leerstandsquote knapp.
Das Marktgeschehen ist vorwiegend von kleineren bis mittelgro3en Abschliissen
gepragt. Buroentwicklungen entstehen in der Regel eigennutzungsgetrieben und
nicht spekulativ. Der jahrliche Biroflachenumsatz liegt in einer Bandbreite von etwa
10.000 bis 20.000 Quadratmetern. Seit 2018 lagen die jahrlichen Werte am oberen
Ende der Spanne, gingen teilweise auch daruber hinaus. Der Grund sind Mietab-
schllisse durch Projektentwicklungen der jiingeren Vergangenheit. Im Vordergrund
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steht das neue Gewerbegebiet Skyline Hill im Stadtteil Hubland, wo sich innovative
Unternehmen in der Nahe der Universitat ansiedeln sollen. Die Bedeutung fiir den
Buromarkt macht das neue Projekt Innohubs deutlich, das 2021 acht der zehn
groRten Mietvertrage am Wurzburger Biromarkt auf sich zog. Die acht Abschllsse
machten allein etwa die Halfte des gesamten Biroflachenumsatzes von 17.000
Quadratmetern im vergangenen Jahr aus. Die Spitzenmiete kletterte in den zurlick-
liegenden Jahren — auch durch das neu entstandene Bliroangebot — auf 12,40 Euro
je Quadratmeter. Unser Ausblick fiir den Wirzburger Biromarkt ist ein weiterhin
niedriger Leerstand bei einer stabilen bis moderat zulegenden Spitzenmiete.

Wirzburg ist ein gefragter Wohnort mit — bedingt durch die Kessellage — begrenzten ~ Wohnen: Der Wohnungsmarkt
Méglichkeiten fiir den Wohnungsbau. Durch das knappe Angebot stieg die durch- ist durch das anhaltend knappe
schnittliche Erstbezugsmiete binnen zehn Jahren tberproportional um fast 70 Pro- Angebot angespannt

zent auf zuletzt 13 Euro je Quadratmeter. Die Fertigstellungszahlen fallen meist

deutlich niedriger aus als im Durchschnitt der bayerischen Grof3stadte. Ein Lichtblick

ist der auf militéarischen Konversionsflachen entstehende Stadtteil Hubland fir insge-

samt rund 4.500 Einwohner. Doch der von 2016 bis 2018 sichtbar ausgeweitete

Neubau lieR ab 2019 wieder nach. Damit bleibt der Wohnungsmarkt in der attrakti-

ven Stadt weiterhin angespannt. Die Wohnungsmieten diirften daher weiter mit einer

vom schon hohen Mietniveau gebremsten Dynamik anziehen.

WOHNEN: DURCHSCHNITTLICHE ERSTBEZUGSMIETE WOHNEN: FERTIGGESTELLTE WOHNUNGEN
IN EURO JE M? JE 1.000 EINWOHNER
16 7
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Quelle: bulwiengesa, DZ BANK Quelle: bulwiengesa, Scope
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Einwohnerzahl Einwohnerzahl BIP Arbeitslosen- Erwerbstétigenzahl Verfiigbares
Strukturdaten (Daten 2021) in 1.000 von 2011 bis 2021 pro Kopf quote von 2011 bis 2021 Einkommen pro
in % in Euro in % in % Kopf in Euro
Miinchen 1.490 9,2 81.208 4,8 18,1 34.600
Niirnberg 515 5,1 64.180 6,1 10,5 25.100
Furth 128 9,7 39.401 5,6 15,5 26.600
Erlangen 112 7.4 101.057 4.1 8,8 28.000
Augsburg 296 9,8 52.217 5,9 10,4 22.700
Ingolstadt 137 8,4 134.310 3,7 20,5 27.000
Regensburg 152 11,5 90.935 4,3 13,6 25.600
Wiirzburg 127 1,9 68.725 3,8 12,9 28.100
Stédte ohne Miinchen 1.466 7.2 72.126 5,1 12,2 25.500
Regional-12 4.962 7,0 55.268 7.4 9,3 23.900
Top-7 10.134 10,1 64.931 8,0 15,7 26.700
Regional-12 (Bundesweite Oberzentren): Augsburg, Bremen, Darmstadt, Dresden, Essen, Hannover, Karlsruhe, Leipzig, Mainz, Mannheim, Miinster, Niirnberg
Top-7 (Top-Standorte): Berlin, Disseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln, Miinchen, Stuttgart
Quelle: bulwiengesa, Scope, Statistisches Bundesamt
Handelsimmobilien Handelsflache .Spitzenmiete V_erér!derung__Spitzc_en- Spit_zenmiet_e (2021)
(2021) in Euro pro m? miete in % ggii. Vorjahr in Euro je m?
] 2011- je Ein- 1B- Stad't-
1000 r:; ?:20/10 wc;:nrﬁlz' 2020 2021 2022e 2020 2021 2022e Lagen Ia;eel:;
Miinchen 2.184 14,2 1,5 3350 3150 307,0 -2,9 -6,0 -2,5 185,0 75,0
Nurnberg 1.325 14,1 2,6 145,0 140,0 135,0 -1,4 -3,4 -3,4 60,0 21,5
Firth 364 11,9 2,8 390 37,0 36,0 -2,5 -5,1 -2,7 17,0 9,5
Erlangen 317 11,9 2,8 67,0 650 63,0 -2,9 -3,0 -3,1 33,0 15,5
Augsburg 963 6,9 3,3 1050 950 92,0 -2,8 -9,5 -3,2 26,0 19,5
Ingolstadt 456 4,5 3,3 71,0 675 650 -5,3 -4,9 -3,7 23,0 14,5
Regensburg 738 78 4,8 72,0 670 650 -4,0 -6,9 -3,0 30,0 16,5
Wiirzburg 532 11,4 4,2 119,0 111,5 108,0 -7,0 -6,3 -3,1 245 14,0
Staddte ohne Miinchen 4.696 10,0 3,4 101,7 96,0 92,8 -3,1 -5,6 -3,3 - -
Regional-12 10.624 13,4 2,1 123,9 116,17 1125 -3,6 -6,3 -3,1 - -
Top-7 17.897 14,3 1,77 283,6 265,1 2598 -3,6 -6,5 -2,0 - -
Regional-12 (Oberzentren): Augsburg, Bremen, Darmstadt, Dresden, Essen, Hannover, Karlsruhe, Leipzig, Mainz, Mannheim, Miinster, Nurnberg
Top-7 (Top-Standorte): Berlin, Disseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln, Miinchen, Stuttgart
Quelle: bulwiengesa, Scope, Prognose DZ BANK
Biiroimmobilien Biiroflachenbestand _Spitzenmiete V_erén_derung"Spitzt_en- Leerst:andsquote
(2021) in Euro pro m? miete in % ggii. Vorjahr in %
in  2011- je Biirobe-
1.000 2021 schaftig- 2020 2021 2022e 2020 2021 2022e 2020 2021 2022e
m? in% tenin m?
Miinchen 14.261 47 32,5 395 415 420 0,0 5,1 1,2 2,3 3,9 4,0
Niirnberg 3.705 75 29,2 155 16,0 16,3 0,0 3,2 1,9 34 3,8 4,0
Farth 499 9,8 251 125 123 125 0,0 -1,6 1,6 3,8 4,6 4,5
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Birflicharbestnd

Erlangen 1.152 9,9 24,0 14,5 14,6 14,8 0,0 0,7 1,4 1,2 1,5 1,7
Augsburg 1.470 9,6 26,4 13,2 13,5 13,7 0,0 2,3 1,5 4,2 3,7 3,9
Ingolstadt 690 25,4 19,1 13,9 14,0 14,2 1,5 0,7 1,4 2,0 2,0 2,0
Regensburg 1.105 111 24,2 14,4 14,6 14,8 2,9 1,4 1,4 1,6 1,8 2,0
Wirzburg 1.001 6,5 271 12,2 12,4 12,6 0,0 1,6 1,6 3,0 2,6 2,8
Stadte ohne Miinchen 9.624 9,6 26,1 14,3 14,6 14,8 0,4 2,0 1,6 2,9 31 3,2
Regional-12 31.963 6,8 29,0 15,4 15,6 15,9 0,4 1,8 1,4 3,7 4.1 4,2
Top-7 82.454 5,8 33,1 33,9 349 35,4 1,3 2,9 1,5 3,5 4.5 4,8

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

Quelle: bulwiengesa, Scope, Prognose DZ BANK

. Fertig- Miete Erstbezug Miete Erstbezug Miete Erstbezug
Wohnimmobilien zﬁqzwllfsklzuonz% ‘i':';'/ stellungen Durchschnitt Durchschnitt Toplage
° 2011-2020 in Euro pro m? in % ggii. Vorjahr in Euro pro m?
Ein- Haus- je 1.000 Ein-
wohner  halte wohner 2020 2021 2022e 2020 2021 2022e 2020 2021 2022e
pro Jahr
Miinchen 9,2 13,8 5,1 205 208 211 3,5 1,5 1,4 30,0 305 308
Niirnberg 5,1 8,3 3,2 12,2 12,4 12,7 0,0 1,6 2,0 15,3 155 158
Farth 9,7 13,5 4,4 11,2 11,5 1,7 0,0 2,7 1,7 13,2 13,3 13,5
Erlangen 7.4 10,5 57 13,3 13,4 13,6 0,0 0,8 1,5 15,7 158 16,0
Augsburg 9,8 11,0 4,2 12,6 129 133 3,3 2,4 2,7 14,7 15,0 15,4
Ingolstadt 8,4 1,3 8,0 13,4 13,5 13,6 1,5 0,7 0,7 17,0 171 17,2
Regensburg 11,5 12,1 8,4 13,0 13,2 134 3,2 1,5 1,5 15,0 15,2 15,4
Wiirzburg 1,9 4,2 4,1 12,7 13,0 13,2 1,6 2,4 1,5 14,5 15,0 15,3
Stédte ohne Miinchen 7,2 9,7 47 125 12,7 13,0 1,3 1,8 1,9 15,1 15,3 15,6
Regional-12 7,0 10,2 3,0 12,1 124 12,6 2,0 2,3 1,7 15,3 15,6 15,8
Top-7 10,1 12,2 3,8 15,7 16,5 16,8 4,5 4,8 1,8 23,4 244 248

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

Quelle: bulwiengesa, Scope, Prognose DZ BANK

Hinweis zu den verwendeten Spitzenmieten fiir Handel und Biiro: Die von BulwienGesa tibernommenen Werte reprasentieren einen Mittelwert aus den obersten
3 bis 5 Prozent der Vermietungen des Marktes, sodass die angegebene Spitzenmiete nicht der absoluten Top-Miete entspricht. Daher stellen hdhere Mietangaben fiir
die einzelnen Standorte, die teilweise in alternativen Marktberichten genannt werden, grundsatzlich auch keinen Widerspruch dar.
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Bayr. Oberzentren

Biiroflaichenumsatz

Flachenneuzugang

Leerstandsquote

Kaufkraftkennziffer

Nettoanfangsrendite

Reg-12/Regional-12

Spitzenmiete

Top-7

Zentralitatskennziffer

Flachen- bzw. einwohnergewichteter Index der bayerischen Grof3stadte mit
Ausnahme von Minchen. Das sind Augsburg, Erlangen, Firth, Ingolstadt, Nlrnberg,
Regensburg und Wirzburg.

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

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 fir den Einkauf im Einzelhandel zur
Verfligung steht. Die Kaufkraftkennziffer beschreibt die einzelhandelsrelevante
Kaufkraft eines Standorts in Relation zum bundesweiten Durchschnitt, der mit
100 Punkten festgelegt ist.

Die anfangliche Mietrendite fiir Biiro und Handel wird aus der Jahresnettomiete
und dem Gesamtkaufpreis unter Beriicksichtigung von Nebenkosten ermittelt.

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

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

Flachen- bzw. einwohnergewichteter Index aus den sieben Top-Standorten Berlin,
Dusseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln, Minchen und Stuttgart.

Die Zentralitat wird ermittelt, indem der Einzelhandelsumsatz an einem Standort
durch die einzelhandelsrelevante Kaufkraft dividiert und anschlieRend mit 100 multi-
pliziert wird. Ein Wert von mehr als 100 Punkten ergibt sich, wenn der Einzelhandels-
umsatz héher als die einzelhandelsrelevante Kaufkraft ausfallt und dem Standort
demzufolge zusatzlich Kaufkraft zuflief3t.

Quelle: bulwiengesa, DZ BANK
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Il. Pflichtangaben fiir Sonstige Research-Informationen und weiterfiihrende 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:
- Europaische 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 Gberwacht 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 ausdrucklich als auch fur Privat-
kunden geeignet bezeichnet oder (ii) ihre ordnungsgemaBe 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.
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6.2

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

Wesentliche Informationsquellen

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

Wesentliche Informationsquellen fur Research-Publikationen sind:

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

lll. Rechtliche Hinweise

Dieses Dokument richtet sich an Geeignete Gegenparteien sowie professionelle Kunden. Es ist daher nicht geeignet, an Privatkunden weitergegeben
zu werden, es sei denn, (a) es ist ausdricklich als auch fur Privatkunden geeignet bezeichnet oder (b) die ordnungsgemafBe Weitergabe erfolgt durch
ein in Mitgliedstaaten des Europaischen Wirtschaftsraums (EWR) oder der Schweiz zugelassenes Wertpapierdienstleistungsunternehmen an Privatkun-
den, die nachweisbar Uber die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen 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, Branchenvolatilitaiten, MaBnahmen des Emittenten oder Ei-
genttmers, die allgemeine Wirtschaftslage, die Nichtrealisierbarkeit von Ertrags- und / oder Umsatzzielen, die Nichtverfugbarkeit von vollstandigen
und / oder genauen Informationen und / oder ein anderes spater eintretendes Ereignis, das sich auf die zugrundeliegenden Annahmen oder sonstige
Prognosegrundlagen, auf die sich die DZ BANK stutzt, nachteilig auswirken kénnen.

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

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

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

Die DZ BANK hat die Informationen, auf die sich dieses Dokument 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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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 moglicherweise Positionen in Wertpapieren der analysierten
Unternehmen oder Investitionsobjekte halten oder Geschafte mit diesen Wertpapieren oder Investitionsobjekten tatigen.

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

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

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

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

Erganzende 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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