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Bei der Klassifizierung von Stadten in die Kategorien A, B, C und D geht es
nicht um eine Reihenfolge nach dem Renditepotenzial oder die allgemeine
Attraktivitat der Stadte fur Immobilieninvestitionen. Im Fokus stehen bei der
Klassifizierung der Flachenbestand und das Umsatzvolumen der Markte in
den verschiedenen Assetklassen wie auch das langerfristige Niveau der Spit-
zenmieten. Die sieben A-Stadte sind zugleich die sieben bevélkerungsreichs-
ten Stadte Deutschlands und allesamt Zentren mit nationaler oder gar interna-
tionaler Bedeutung. Zudem weisen diese Stadte grof3e funktionierende Méarkte
in allen Assetklassen auf. Das Ziel der Studie ist es zu untersuchen, inwieweit
es neben den Big 7 (Berlin, Hamburg, Miinchen, Kdéln, Frankfurt, Disseldorf
und Stuttgart) auch in vielen anderen deutschen GroR3stadten Potenziale fur
rentierliche Immobilienentwicklungen und -investitionen gibt. Ein Blick von
Investoren auch auf die etwas kleineren ,Perlen® dirfte sich dabei lohnen. Die
B-Stadte setzen sich zunachst aus den nach den Big 7 folgenden bevdlke-
rungsreichsten Stadten zusammen. Wuppertal, Bielefeld und Augsburg entfal-
len allerdings aufgrund zu kleiner Immobilienmérkte und Umsatzvolumina aus
dieser Gruppe. B-Stadte sind zudem GrofR3stddte mit regionaler oder auch
nationaler Bedeutung. Da es derzeit keine einheitlichen Kriterien fur die Klassi-
fizierung der Stadte gibt, verwenden wir in unserer Studie die vorgenannte
Definition durch die bulwiengesa AG. Weitere Definitionen, Quellen und Ful3-
noten dieser Studie befinden sich im Kapitel 7 Anhang.

Nach der Definition der bulwiengesa AG handelt es sich bei den folgenden
14 Grof3stddten um B-Stadte: Bochum, Bonn, Bremen, Dortmund, Dresden,
Duisburg, Essen, Hannover, Karlsruhe, Leipzig, Mannheim, Munster, Nurn-
berg und Wiesbaden. Deren Immobilienmarkte werden in dieser Studie detail-
liert anhand der Assetklassen Einzelhandel und Biro betrachtet. Sechs der
Stadte liegen in Nordrhein-Westfalen (vier im Ruhrgebiet), jeweils zwei in
Sachsen und Baden-Wirttemberg sowie jeweils eine in Niedersachsen, Bre-
men, Hessen und Bayern. In der folgenden Deutschlandkarte sind die von uns
betrachteten Stadte dargestellt.
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Deutschland gilt als sicherer Hafen fir Immobilieninvestments. Das niedrige
Zinsniveau und die Angebotsknappheit in den A-Stadten setzen sich fort. Die
grofdten Transaktionsvolumina von Gewerbeimmobilien werden in Deutsch-
land nach wie vor in den Big 7 erzielt. So wurden im ersten Halbjahr 2016
insgesamt rund 18 Mrd. Euro umgesetzt, wovon 9,6 Mrd. Euro auf Berlin,
Dusseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kdln, Miinchen und Stuttgart entfielen.’ Seit
einigen Jahren verzeichnen die A-Stadte in fast allen Assetklassen riicklaufige
Renditen, ein geringes Angebot von Core-Immobilien und zum Teil lokale
Preistibertreibungen. Diese Entwicklungen riicken den Fokus mehr auf die
Immobilienstadte der zweiten Kategorie, die B-Stadte.

Vergleicht man die durchschnittlichen Rendite-Risiko-Verhéltnisse zwischen
A- und B-Stadten so spricht aktuell vieles fur Investitionen in B-Stadte. Die
Nettoanfangsrenditen in den B-Stadten liegen im Durchschnitt Gber alle ge-
werblichen Assetklassen bei 6 Prozent.” In den A-Stadten lassen sich bei Bi-
ro- und Einzelhandelsimmobilien durchschnittlich kaum mehr als 4 Prozent
erzielen, wahrend sich Lager- und Logistikimmobilien noch mit Gber 5 Prozent
behaupten.® Ein weiterer Vorteil kann sich aus der geringen Volatilitat der Im-
mobilienmarkte in den B-Stadten ergeben, da hier im Regelfall bedarfsgerecht
und kaum spekulativ gebaut wird. Somit ist das Risiko von lokalen Preistber-
treibungen geringer und eine deutlich héhere Wertstabilitdt kann gegeben
sein. Bei langfristigen Investitionen sind hier weder Preisexplosionen noch
signifikante Preisverfélle in Folge von Spekulationen zu erwarten. Insbesonde-
re fir Investoren mit regionalem Bezug zu einer B-Stadt und infolgedessen mit
Kenntnissen Uber die lokalen Marktentwicklungen dirften derartige Investitio-
nen sehr attraktiv sein.
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Die meist geringere Liquiditat der Immobilienmarkte in den B-Stadten ist auf
eine geringere Anzahl von besonders groBen und professionellen Marktteil-
nehmern zuriickzufiihren. Aus diesem Grund weisen B-Stadte oft eine hdhere
durchschnittliche Transaktionsdauer, eine héhere Eigennutzungsquote und im
Vergleich zu den A-Stadten kleinere Immobilienmarkte auf. Ein erhéhter Auf-
wand zur Schaffung der notwendigen Markttransparenz zahlt sich aber aus.

Zusammenfassend bieten zurzeit viele B-Stadte groRe Potenziale fur Immobi-
lienentwicklungen und -investitionen. Fir eine lohnende Investition ist die
Kombination aus jeweiliger Stadt, Mikrolage, Assetklasse und gewinschter
Immobilie ausschlaggebend.
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3. Markt fur Einzelhandelsimmobilien in B-Stadten
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Fur Einzelhandelsinvestments in Deutschland bezeichnet BNP Paribas das
Jahr 2015, in dem sich das Transaktionsvolumen im Vorjahresvergleich auf
insgesamt rd. 18,5 Mrd. fast verdoppelt hat, als das zweitbeste jemals re-
gistrierte Resultat.* Ein Ruckblick, der auch ein dynamisches Jahr 2016 mit
einer prognostizierten Nachfrage auf Vorjahresniveau verhei3en lasst. Trotz
zum Teil negativer globaler Einflisse auf den Gesamtmarkt sind die funda-
mentalen Rahmenbedingungen des deutschen Handels weiterhin positiv. Der
Flachenengpass in den A-Stadten mit Spitzenmieten auf hohem Niveau und
Renditen unter Druck stitzt bei Handelsimmobilien den klaren Trend zu B-
Stadten. Im Fokus stehen dabei Geschaftshauser in la-Lagen und Shopping-
center. Die optimale Mikrolage hat auch an B-Standorten trotz des mittlerweile
starken Onlinehandels eine wachsende Bedeutung. Grundséatzlich sehen wir
in den sehr guten Lagen jedoch aktuell keine Verdrangung durch den Online-
handel, gleichwohl aber eine Optimierung der Verkaufsflachen unter Kosten-
gesichtspunkten durch die Filialisten. Diese Entwicklung findet unabhangig
von der Klassifizierung als B-Stadt statt.

Im Vergleich der 14 B-Stadte sind Mannheim, Nirnberg und Minster die at-
traktivsten Einzelhandelsstandorte, gemessen an der GfK-Kennziffer der Ein-
zelhandelszentralitat. Bonn, Leipzig und Duisburg befinden sich dabei auf den
hinteren Platzen, wobei alle 14 B-Stadte einen Index-Wert von mehr als 100
aufweisen und somit mehr Umsatz im Einzelhandel in allen B-Stadten getatigt
wird, als die dort lebende Bevdlkerung fur Einzelhandelsumsatze zur Verfi-
gung hat. Dortmund und Hannover sind vom Preisniveau die teuersten Einzel-
handelsstandorte unter den B-Stadten.
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Dartber hinaus veranschaulicht die GfK-Einzelhandelskaufkraft das Nachfra-
gepotenzial einer Stadt fur den stationdren Einzel- und Versandhandel. Dabei
lassen sich die Stadte Bonn, Wiesbaden und Munster als besonders nachfra-
gestark im Stadtevergleich benennen. Insgesamt liegen sechs der 14 B-Stédte
Uber dem Bundesdurchschnitt. Das heil3t, die Einwohner haben mehr Einzel-
handelskaufkraft zur Verfugung als der Bundesdurchschnitt (Index > 100). Die
Daten beziehen sich dabei auf den Wohnort der Konsumenten, nicht den Ein-
kaufsort. Duisburg und Leipzig behalten auch bei der Einzelhandelskaufkraft
die letzten Platze. Die GfK-Kennziffern fur die einzelnen Stadte kdnnen den
folgenden Seiten unter Kapitel 5 im Detail entnommen werden und im Kapitel
7 Anhang als Gesamtdarstellung.

Die nachfolgende Eingruppierung in die jeweilige Phase des Immobilienzyklus
soll einen allgemeinen Trend und Uberblick iiber die einzelnen B-Stadte als
Einzelhandelsstandort vermitteln. Dabei ist zu berilicksichtigen, dass nicht jede
Stadt jede Phase in der Abfolge, Dauer und Intensitéat durchlaufen wird, wie es
die individuellen Indikatoren (Miete, Leerstande u.a.) vergangenheitsbezogen
ableiten lassen. Den Immobilienzyklus sehen wir aber gleichwohl als Kompass
fur die Zukunft.
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Buroimmobilien machen aktuell den grof3ten Anteil am Umsatzvolumen deut-
scher Gewerbeimmobilien aus. Uber 40 Prozent des gewerblichen Transakti-
onsvolumens wurde in dieser Assetklasse sowohl im Rekordjahr 2015
(22,6 Mrd. Euro) als auch im ersten Halbjahr 2016 (7,5 Mrd. Euro) erzielt.®

Es ist zu beobachten, dass sich die nach wie vor hohen Biroimmobilienum-
satze in den sieben Immobilienhochburgen bereits zu Gunsten auch der B-
Stadte verschieben. Insgesamt lassen sich einige Unterschiede bei den Indi-
katoren der Biromarkte zwischen A- und B-Stadten erkennen, die bei einer
Investition zu beachten sind.

A-Stadte verbuchen bei Biroimmobilien meist ein deutlich hdheres Preisni-
veau als B-Stadte. Die durchschnittliche Buromiete lag Ende 2015 in den B-
Stadten bei rund 8 Euro pro Quadratmeter und Monat, wéhrend sie in den A-
Stadten rund 13 Euro betrug.6 Fur viele Unternehmen mit Birobedarf kann
dies einen deutlichen Pluspunkt gegeniiber den A-Stadten darstellen.
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Die Leerstandsquoten in den A-Stadten sind traditionell héher als in den B-
Stadten. Sowohl in A- als auch B-Stadten gingen die Leersténde jedoch in den
letzten Jahren zum Teil deutlich zurlick. Die Buromarkte der Big 7 hatten 2010
eine durchschnittliche Leerstandsquote von 9,6 Prozent. Diese fiel bis 2015
auf 7,2 Prozent. In den B-Stadten sank diese im selben Zeitraum von 6,6 Pro-
zent auf 5,9 Prozent. Ohne die Ausreil3er Dresden und Leipzig mit vielen
nicht;marktfahigen Buroflachen fiel die Leerstandsquote von 5,2 auf 4,9 Pro-
zent.

Die Nettoanfangsrendite fir Investitionen in Biroimmobilien liegt in B-Stadten
aktuell bei durchschnittlich 6 Prozent und in A-Stadten bei 4 Prozent (vgl. Ab-
bildung Renditen Seite 3).

In den A-Stadten kommen im Schnitt 9,2 Quadratmeter Biroflache auf einen
Einwohner, wahrend es in B-Stadten lediglich 6,7 Quadratmeter sind.® Auch
hier zeigt sich ein weiteres Entwicklungspotenzial der B-Stadte.

Im Vergleich der Well-liked 14 halten wir Miinster, Hannover, Karlsruhe, Essen
und Mannheim flir besonders attraktive Blrostandorte mit weiterhin hohem
Wachstumspotenzial. Die Markte befinden sich allesamt in der Expansions-
phase und verzeichnen ein hohes Nachfrageniveau. Bonn verbucht ebenso
steigende Mieten. Die dortige Marktentwicklung wird nur durch begrenzten
Bauraum gebremst. Leipzig, Bremen, Wiesbaden und Nirnberg entwickeln
sich langsamer. Der Buromarkt in Bochum verzeichnet sinkende Spitzen- und
Durchschnittsmieten und befindet sich unseres Erachtens in der Marktbereini-
gung. Die folgende Abbildung zeigt unsere Einschatzung der Blromarkte im
Immobilienzyklus.Die vorgenannten Pramisse der Eingruppierung der B-
Stadte als Einzelhandelsstandort findet hier analog Anwendung.
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Im Folgenden werden die 14 B-Stadte anhand von verschiedenen Indikatoren
im Detail beleuchtet. Zu jeder Stadt wird zunachst der sozio6konomische
Rahmen betrachtet und dann néaher auf die Immobilienméarkte der Assetklas-
sen Einzelhandel und Buro eingegangen. Aus unseren Markteinschatzungen
zu den unterschiedlichen Stadten werden Marktentwicklungen und Trends
abgeleitet.
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Bochum ist die sechstgréRte Stadt Nordrhein-Westfalens und liegt gut ange-
bunden genau zwischen den Grof3stadten Essen und Dortmund. Die Einwoh-
nerzahl ist ricklaufig und dirfte auch in Zukunft im Vergleich zu allen anderen
B-Stadten am starksten abnehmen. Die Arbeitslosigkeit liegt deutlich Gber
dem deutschen Mittel auf einem ahnlichen Niveau wie im restlichen Ruhrge-
biet. Die 6ffentliche Verschuldung der kreisfreien Stadt betragt 7.999 Euro pro
Einwohner. Im Vergleich zu anderen Stadten sind wissensintensive Dienstleis-
tungen relativ schwach und der 6ffentliche Verwaltungs-, Gesundheits- und
Soziale Sektor relativ stark ausgepragt. Mittelstandische Betriebe dominieren
die Unternehmenslandschaft. Die Bildungslandschaft ist mit der Ruhr-
Universitat mit tber 40.000 Studenten eine der gréRten Universitaten Deutsch-
lands und weiteren Hochschulen stark aufgestellt. Die Wirtschaftsleistung und
das BIP pro Erwerbstatigen konnten in Bochum in den letzten Jahren deutlich
gesteigert werden.’ Der Anteil der sozialversicherungspflichtigen Beschafti-
gung wuchs aber schwécher als im Bundesdurchschnitt.

Die Nachfrage nach Einzelhandelsflachen in der Bochumer Innenstadt sehen
wir u.a. aufgrund der Konkurrenzsituation mit den Revierstadten Dortmund
und Essen sowie einem der grofiten Einkaufszentren Deutschlands, dem
Ruhr-Park in Bochum Nord, mit leicht sinkender Tendenz. Die lokalen Spit-
zenmieten sind weiter gesunken. Mit einer Kaufkraftkennziffer von 95,3 haben
die Einwohner etwas weniger Einzelhandelskaufkraft zur Verfligung als der
Bundesdurchschnitt. Gemessen an der Einzelhandelszentralitat liegt Bochum
auf einem guten vierten Platz im Vergleich der 14 B-Stadte. Im Innenstadtbe-
reich sind die KortumstraRe und die Huestral3e die wichtigsten Einkaufsstra-
Ren. Die HuestralBe fuhrt Besucher direkt vom Bahnhof in die City. Am sudli-
chen Ende der KortumstralRe (sldlich des Sidrings) schlie3t das Bermu-
da3eck den Innenstadtbereich mit einer Vielzahl von gastronomischen Betrie-
ben ab. Der Markt fiir Einzelhandelsimmobilien zeichnet sich durch niedrige
Preise und seine Stabilitét aus.

Der Buroflachenbestand der Stadt Bochum belief sich Ende 2015 auf rund 1,6
Mio. Quadratmeter.lo Knapp 40.000 Quadratmeter davon wurden in 2015 um-
gesetzt (2,5 Prozent des Bestandes)ll - fast 50 Prozent davon in Bochum-
Mitte und der Universitatsstrae.*? Die Mietpreise fur Blroimmobilien wiesen
in den letzten Jahren kaum Schwankungen auf. Die Leerstandsquote und die
Nettoanfangsrendite haben sich zuletzt leicht ricklaufig entwickelt. Zu den
grofdten Nachfragern von Buroimmobilien zahlen neben der Universitat und
den weiteren Hochschulen auch Handels- und Industrieunternehmen. Die
Burobeschaftigungsquote ist insgesamt allerdings gering. Auf dem Campus
der Ruhr-Universitat Bochum befinden sich derzeit zwei gro3e Blrogebaude
im Bau (mit aggregiert 100.000 Quadratmeter BUroﬂéiche).13 Weitere groR3e
Arbeitgeber mit Biroflachenbedarf sind die Deutsche Rentenversicherung
Knappschaft-Bahn-See und BP Europa SE. Der relativ kleine Buromarkt-
standort wird sich in Zukunft weiter durch seine Konstanz auszeichnen.
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Bonn liegt stdlich von Ruhrgebiet und Kéln am Rhein. Die Umbruchzeit zur
Jahrtausendwende (Sitzwechsel der Bundesregierung nach Berlin und Weg-
zug vieler Ministerien) hat die Stadt gut Uberstanden. Sie verzeichnet auch
heute weiterhin stark steigende Einwohnerzahlen (in NRW nur hinter Miins-
ter). Die durchschnittliche Lebenserwartung liegt mit 81,9 Jahren unter den
Top 7 der deutschen Stadte.™ Die Arbeitslosenquote ist fir NRW sehr gering
und die Beschaftigungsquote hoch. Die offentliche Verschuldung liegt bei
6.703 Euro pro Einwohner. Im Vergleich zu anderen Grof3stadten sind beson-
ders der offentliche Sektor inkl. Gesundheit und Sozialem sowie wissensinten-
sive Dienstleistungen stark reprasentiert. Die Akademikerquote nimmt mit
21 Prozent einen bundesweiten Bestwert an.’> Das BIP pro Einwohner liegt
mit rund 60.000 Euro im nationalen Vergleich unter den Top 15.'° Der Preis fiir
Wohnungen liegt bei rund 2.300 Euro pro Quadratmeter. Bonn gehért damit zu
den 20 teuersten Wohnorten Deutschlands. Aufgrund der Lage in einem Tal-
kessel bietet die Stadt nur wenig Potenzial fir neue Immobilienentwicklungen.

Am Bonner Einzelhandelsstandort sind die lokalen Spitzenmieten nahezu
unverandert auf gutem Niveau. Die GfK-Kennziffern fur Bonn, mit dem ersten
Platz bei der Einzelhandelskaufkraft und dem letzten Platz bei der Einzelhan-
delszentralitét, lassen auf ein hohes Nachfragepotenzial (gestutzt durch die
Einwohner und kaum durch Geschéftsreisende und Pendler) schliel3en. Dies
wird durch die Makrolagenbeschreibung der Stadt als Sitz diverser Bundesbe-
hoérden, Dienstleistungsunternehmen und Konzerne sowie der sehr guten At-
traktivitat der innerstadtischen Ful3gadngerzone untermauert. Die wichtigsten
Einkaufsstraf3en sind die Poststral3e, die Besucher vom Bahnhof in die Innen-
stadt fuhrt, sowie die Remigiusstrale und die SternstraRe. Die weitestgehend
modernisierte City zieht ihren Reiz u.a. aus der Grof3flachigkeit und der unmit-
telbaren Nahe zum Hof- und Stadtgarten sowie dem Rhein. Ferner werden
Projektentwicklungen fir das sogenannte ,Bonner Loch* vor dem Hauptbahn-
hof die Attraktivitat der Stadt weiter erhéhen.

Der Buroflachenbestand in Bonn von 3,7 Mio. Quadratmetern ist fir eine Stadt
dieser GroRRenordnung relativ groB.17 Der Umsatz lag in 2015 bei rund 72.000
Quadratmetern (1,9 Prozent des Bestandes).18 Die gro3ten Umsétze wurden
in der Bonner Nordstadt und dem Bundesviertel erzielt. Die Spitzenmieten
verzeichneten einen leichten Aufwartstrend wahrend die Durchschnittsmieten
zuletzt sanken. Die Leerstandsquote ist mit rund 3 Prozent bereits sehr gering.
Darin enthalten sind auch viele alte und nicht mehr marktfahige Buroflachen.
Es besteht insgesamt ein grofRer Bedarf an neuen Blrogebéuden. In den
nachsten Jahren werden pro Jahr rund 50.000 Quadratmeter weiterer Birofla-
chen durch Neubauten hinzukommen.* In Bonn sitzen viele grofl3e Unterneh-
men mit Buroflachenbedarf wie die Deutsche Post, Postbank, Deutsche Tele-
kom und DHL. 90 Prozent der Beschaftigten sind im Dienstleistungssektor
tatig (hdchste Blrobeschaftigungsquote unter den B—Stéidten).20 Insgesamt
begrenzen knappe Bauflachen die Entwicklung des Biroimmobilienmarktes.
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Bremen - die elftgrofte Stadt Deutschlands - liegt an der Weser und bildet
zusammen mit Bremerhaven das Bundesland Bremen. Die Einwohnerzahl der
Stadt schwankt seit 1990 um 550.000 Menschen und wird wahrscheinlich
weiter auf diesem Niveau bleiben. Das Land Bremen ist mit 38.129 Euro pro
Einwohner hoch verschuldet.?® Ursachlich dafiir waren WerftschlieRungen
sowie die Automatisierung der Hafenanlagen, die die Arbeitslosigkeit in 2005
bis auf knapp 17 Prozent steigen lieRen.?” Die Arbeitslosenquote ist heute mit
9,5 Prozent fur eine westdeutsche Stadt au3erhalb des Ruhrgebiets weiterhin
hoch. Viele Arbeitnehmer pendeln aus Niedersachsen nach Bremen, weswe-
gen die Stadt grof3e Verluste bei der Einkommenssteuer erfahrt und stark auf
den Landerfinanzausgleich angewiesen ist. Der Dienstleistungssektor und das
produzierende Gewerbe sind in Bremen im Vergleich zu anderen Grol3stadten
stark ausgebaut. Das Projekt Uberseestadt - die Bebauung und Neustrukturie-
rung alter Hafenanlagen - ist neben der Hamburger Hafencity und Stuttgart 21
das aktuell gréRte deutsche Stadtebauprojekt.

In Bremen besteht ein weiterhin begrenztes Angebot an Einzelhandelsflachen
in sehr guten Lagen, bei eher durchschnittlicher Nachfrage. Im Vergleich aller
B-Stadte sind die lokalen Spitzenmieten nahezu unverandert auf gutem Ni-
veau. Mit einer Kaufkraftkennziffer von 94,4 haben die Einwohner etwas weni-
ger Einzelhandelskaufkraft zur Verfigung als der Bundesdurchschnitt. Ge-
messen an der Einzelhandelszentralitéat liegt die Hansestadt auf dem siebten
Platz im Vergleich der 14 B-Stadte und weist eine gute innerstadtische Attrak-
tivitat aus. Die Obern- und die Sdgestralie sind die wichtigsten Einkaufsmei-
len. Zur weiteren Aufwertung der Innenstadt wird die Fertigstellung eines der-
zeit im Bau befindlichen gro3en Einkaufs- und Birokomplexes direkt vor dem
Hauptbahnhof beitragen. Zu den gréf3ten Shoppingzentren auf3erhalb der
Innenstadt zéhlen u.a. der Ochtum Park und der Weserpark Bremen. Vor al-
lem die zahlreichen Pendler beleben den Umsatz. Bremen bleibt ein stabiler
Einzelhandelsstandort in den A-Lagen.

Der Buroflachenbestand liegt in Bremen bei rund 3,6 Mio. Quadratmetern.23
Das Transaktionsvolumen von Biroflachen belief sich in 2015 auf
70.000 Quadratmeter (1,9 Prozent des Bestandes, Prognose aus Q3 2015).24
Dies ist ein sehr niedriger Wert verglichen mit Leipzig, Essen, Hannover und
Stuttgart, die ahnlich grol3 sind. Spitzen- als auch Durchschnittsmieten wach-
sen mit moderatem Tempo. Die Leerstandsrate ist mittlerweile unter 4 Prozent
gefallen. Der Trend der Nettoanfangsrendite ist leicht negativ bei zuletzt knapp
tiber 5 Prozent in 2015. Zurzeit entstehen in der Uberseestadt, der City und
der Airport-Stadt neue Birogebaude bzw. alte werden modernisiert. Burofla-
chenbedarf besteht grundsatzlich von Seiten des Bremer Hafens, der Stadt
Bremen und der Universitat Bremen. Der Logistiksektor gefolgt von offentli-
chen Verwaltungen hatte in 2015 daher auch den gré3ten Anteil an den Buro-
umsétzen. Die entstehenden neuen Biiros (insbesondere in der Uberseestadt)
werden den Bremer Birostandort starken und die Umsétze steigen lassen.
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Dortmund

Einwohner

Bevdlkerungsprognose bis 2030 (%)

Beschaftigungsquote (%)

Birobeschéaftigungsquote (%)

Arbeitslosenquote (%)

Kaufkraftkennziffer (pro Einwohner)

Zentralitatskennziffer

Off. Verschuldung (Euro/Einwohner)

580.511

-53

38,3

37,9

11,8
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121,3
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Dortmund ist die achtgréf3te Stadt Deutschlands. Die Ostlichste und grofite
Stadt des Ruhrgebiets hat seit dem stetigen Niedergang des Bergbaus einen
beachtlichen Wandel hin zu einer modernen Metropole geschafft. Aus der
ehemaligen Stahl-, Kohle- und Bierstadt hat sich ein Zentrum der Finanzwirt-
schaft und des Einzelhandels entwickelt. Der FuRballverein Borussia Dort-
mund verleiht der Stadt zusétzlich ein internationales Image. Die Bevolke-
rungsprognosen der Stadt zeigen eine grof3e Streuung. Sie reichen von -5 bis
+5 Prozent Bevélkerungsanderung bis 2030.% Die offentliche Verschuldung
liegt mit 7.488 Euro pro Einwohner relativ hoch. Auch die Arbeitslosigkeit be-
findet sich auf einem &hnlich hohen Niveau wie in anderen Stadten des Ruhr-
gebiets. 50.000 Studenten und die Hochschulen machen Dortmund zur zehnt-
gréRten Studentenstadt Deutschlands und zu einem bedeutenden Wissen-
schaftsstandort. Bei Wohnimmobilienpreisen und -mieten verzeichnet die
Stadt aktuell deutliche Steigerungen - wesentlich Gber dem Trend des Ruhr-
gebiets. Die Stadt weist aktuell einen stark positiven Wanderungssaldo auf.

Dortmund ist der teuerste Einzelhandelsstandort unter allen B-Stadten (mit
Abstand zur zweitplatzierten Stadt Hannover). Mit einer Kaufkraftkennziffer
von 92,6 liegt die Stadt jedoch hinter Essen und Bochum. Die Einwohner ha-
ben in allen drei Ruhr-Stadten weniger Einzelhandelskaufkraft zur Verfligung
als der Bundesdurchschnitt. Dortmund bleibt als attraktivste Einkaufsstadt im
Ruhrgebiet ein Magnet fur anreisende Passanten. Gemessen an der Einzel-
handelszentralitat liegt Dortmund auf dem sechsten Platz, knapp hinter Bo-
chum und vor Essen. Der Innenstadtbereich Dortmunds konzentriert sich in-
mitten des Cityrings. Zu den wichtigsten EinkaufsstraRen gehoéren der Wes-
ten- und Ostenhellweg (zuletzt eine der meistbesuchten Einkaufsmeilen
Deutschlands). Aktuell wird der Hauptbahnhof modernisiert. Die Stadt bietet
einen sehr reifen Markt fir Einzelhandelsimmobilien, der aufgrund der Lage
am Rande des Ruhrgebiets deutlich weniger Konkurrenz erféhrt als beispiels-
weise die Einzelhandelsstandorte Bochum und Essen.

Der Dortmunder Biroflachenbestand liegt bei rund 3 Mio. Quadratmetern.26 In
2015 wurde ein Flachenumsatz von 97.000 Quadratmetern (3,2 Prozent des
Bestandes) erzielt.?’ Dies ist der zweithochste jemals gemessene Umsatzwert
Dortmunds nach 2012.” Die Mieten entwickeln sich auf konstantem Niveau
mit geringer Volatilitat. Die Leerstandsrate pendelt seit einigen Jahren zwi-
schen 5 und 6 Prozent - ein weiteres Indiz fur die Stabilitdt des Marktes. Die
Nettoanfangsrendite lag in 2015 bei rund 6 Prozent. Zu den wichtigsten Buro-
lagen der Stadt zahlen der Citykern, die AusfallstraRen Sud bis hin zum Buro-
boulevard B1 sowie die Bezirke um den Phoenix See. Hier baut die Deutsche
Bundesbank auch ihre grof3te deutsche Filiale, die 2019 eréffnet werden soll.?
Grol3e Dortmunder Unternehmen mit Burobedarf sind unter anderem TEDi,
die Signal Iduna Gruppe, Wilo und die AOK Nordwest. Der Dortmunder Biro-
markt zeichnet sich durch seine Stabilitat und eine Vielzahl von grol3en Unter-
nehmen in der Stadt aus.
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Dresden

Einwohner

Bevdlkerungsprognose bis 2030 (%)

Beschaftigungsquote (%)

Birobeschéaftigungsquote (%)

Arbeitslosenquote (%)

Kaufkraftkennziffer (pro Einwohner)

Zentralitatskennziffer

Off. Verschuldung (Euro/Einwohner)

536.308

+8,4

46,7

36,6

7,3

91,1
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1.367
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Dresden ist die zwolftgroite Stadt Deutschlands und eine der florierenden
Metropolen Ostdeutschlands. Die sachsische Landeshauptstadt an der Elbe
liegt im Ostlichen Teil des Freistaates - nahe der tschechischen Grenze. Die
Bevolkerung wachst und die Stadt wird auch in Zukunft ein Magnet bleiben.
Die Lebenserwartung in Dresden betragt derzeit 82,2 Jahre und liegt damit
unter den Top 5 der deutschen Stadte.*® Die Arbeitslosenquote ist unter dem
Durchschnitt der ostdeutschen Bundeslander. Die Beschéaftigungsquote von
Frauen ist mit 60,4 Prozent in Dresden im Vergleich zu anderen Stadten bun-
desweit am hochsten.®* Die offentliche Verschuldung ist mit 1.367 Euro pro
Einwohner relativ niedrig.>* Geringe Arbeitskosten in Héhe von rund 32.500
Euro pro Arbeitnehmer bestatigen zudem den attraktiven Wirtschaftsstand-
ort.® Die Wirtschaft zeichnet sich besonders durch einen starken Mikroelekt-
roniksektor und den Tourismus aus. Wie auch anderen ostdeutschen Stadten
fehlen Dresden allerdings international agierende Konzerne. In der Stadt gibt
es 46.000 Studenten. Die Stadt gehort zu den 15 grof3ten Studentenstadten.

Die Stadt kann das gute Niveau der lokalen Spitzenmieten halten. In Ost-
deutschland verzeichnet lediglich Leipzig hohere Spitzenmieten als Dresden.
Mit einer Kaufkraftkennziffer von 91,1 positioniert sich Dresden auf dem dritt-
letzten Platz unter den B-Stadten. Daher ist das Nachfragepotenzial im Stad-
tevergleich eher geringer einzustufen. Jedoch belebt ein starker Stadtetouris-
mus weiterhin die Nachfrage im Einzelhandel und es bestehen neben dem
guten Flachenangebot noch Entwicklungsmaoglichkeiten in den zentralen La-
gen. Daher setzen wir den Trend fur das Flachenangebot, verbunden mit den
sehr guten Kaufkraftstromen durch den Tourismus, auf steigend. Die wichtigs-
te Einkaufsmeile der Altstadt setzt sich aus der Prager Stral3e Uber die See-
bis zur SchloR3stral’e zusammen. Das Potenzial der Innenstadt mit ihrer Elbla-
ge und der herausragenden Architektur halten wir, losgelést von den reinen
Kennzahlen (u.a. dem neunten Platz unter den 14 B-Stadten bei der Einzel-
handelszentralitat), fir nachhaltig gegeben.

Der Buroflachenbestand in Dresden betragt rund 2,5 Mio. Quadratmeter.34
Das Transaktionsvolumen belief sich in 2015 auf 91.000 Quadratmeter (3,6
Prozent des Bestandes) - mit Gber 70 Prozent in den Stadtteilen Alt- und Neu-
stadt.** Die Biromieten weisen eine steigende Tendenz auf. Die Leerstands-
raten in Dresden und Leipzig sind mit Gber 10 Prozent auf deutlich héherem
Niveau als in allen anderen B-Stadten. Viele der leerstehenden Objekte sind
kaum noch marktfahig. Die durchschnittliche Nettoanfangsrendite bei Blroin-
vestitionen lag in 2015 bei 6 Prozent. Der 6ffentliche Sektor ist neben einer
Vielzahl von Dienstleistern der gréf3te Nachfrager von Biroimmobilien in der
Stadt - auch aufgrund des Sitzes der sachsischen Landesregierung neben der
Stadtverwaltung. Die Buroflache pro Biroangestellten ist mit 27,3 Quadratme-
tern der niedrigste Wert unter den B-Stadten.*® Dresden bleibt auch bei Biiro-
immobilien eine Stadt mit groRem Wachstumspotenzial, auch wenn es bislang
kaum internationale Konzerne gibt, die ihren Sitz in der Stadt haben.
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Birobeschéaftigungsquote (%)
Arbeitslosenquote (%)
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Off. Verschuldung (Euro/Einwohner)
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Duisburg - die funftgréRte Stadt Nordrhein-Westfalens - begrenzt das Ruhrge-
biet nach Westen hin. In der Stadt vereinigen sich die Flisse Ruhr und Rhein.
Die Stadt verliert kontinuierlich an Einwohnern (rund 100.000 seit 1975). Die
offentliche Verschuldung liegt bei rund 8.561 Euro pro Einwohner. Die Arbeits-
losenquote wird in Westdeutschland nur von Bremerhaven berboten. Duis-
burg war stark vom Niedergang der Montanindustrie betroffen. Mittlerweile hat
sich dieser Wirtschaftszweig wieder etwas erholt, sodass heute alle aktiven
Hochofen des Ruhrgebiets in Duisburg stehen. Zudem ist die Logistikbranche
aufgrund des groften europdischen Binnenhafens in der Stadt hervorzuhe-
ben. Bei den Wohnimmobilien gibt es bei niedriger Neubauquote ein starkes
Nord-Sud-Gefélle. Im Norden gibt es hohe Leerstandsraten mit sinkenden
Preisen, wahrend Wohnimmobilien im Siiden wieder steigende Preise verbu-
chen. Auch aufgrund des niedrigen Mietniveaus ist Duisburg ein Zuwande-
rungsmagnet fir Auslander. Von den kommunalen Steuern (Gewerbe- und
Grundsteuern) ist Duisburg einer der teuersten Standorte Deutschlands.

Die Einzelhandelsmieten Duisburgs gehoren zu den niedrigsten aller Grof3-
stédte. Die lokalen Spitzenmieten sind erneut leicht gesunken und werden
sich auf diesem Niveau in 2016 stabilisieren. Mit einer unterdurchschnittlichen
Kaufkraftkennziffer von lediglich 85,3 auf dem letzten Platz im Stadtevergleich
sowie mit einer Zentralitdtskennziffer von 109,1 auf dem drittletzten Platz ist
die Attraktivitéat der Stadt aus Investorensicht gering und liegt unter jener ver-
gleichbar grof3er Stadte. Die Haupteinkaufsmeile setzt sich aus der Konigs-
stral3e, der KuhstraRe und der Minzstrae zusammen. Hier sind zuletzt auch
zwei neue Einkaufszentren entstanden, um die Innenstadt wieder wettbe-
werbsfahiger zu machen. Ferner besteht eine gro3e Konkurrenz zu den anlie-
genden Nachbarstadten Essen, Disseldorf, Oberhausen und Milheim an der
Ruhr. Die schlechte Bevélkerungsprognose, die maroden Stadtteile im Norden
und die geringe Kaufkraft machen Investitionen in Duisburg recht riskant, auch
wenn aufgrund des Preisniveaus relativ hohe Renditen mdéglich sind.

Der Duisburger Flachenbestand von Buroimmobilien betragt 2,2 Mio. Quad-
ratmeter.®” 81.000 Quadratmeter wurden in 2015 umgesetzt (3,7 Prozent des
Bestandes).38 Die wichtigsten Burobezirke befinden sich in Hafennahe und im
Innenstadtbereich. Sowohl Spitzen- als auch Durchschnittsmieten haben sich
in den vergangenen 5 Jahren kaum verandert. Von 2014 auf 2015 gab es
allerdings einen leichten Riickgang der Spitzenmiete. Die Leerstandsrate ist
mit rund 3 Prozent flr das Ruhrgebiet auf einem sehr niedrigen Niveau und
deutet auf eine relativ hohe Nachfrage hin. Die Nettoanfangsrendite war in
2015 mit rund 7 Prozent im Vergleich zu anderen B-Stadten am hochsten.
GroRe Arbeitgeber mit Burobedarf sind unter anderem Thyssen Krupp Steel
Europe, die Stadt Duisburg und die Huttenwerke Krupp Mannesmann. Auf-
grund der Lage und der Unternehmenslandschaft ist Duisburg ein Standort mit
viel Potenzial fur Buroimmobilien. Die weiterhin schrumpfende Bevdlkerung ist
allerdings ein Risiko fir die Attraktivitat des Standorts.
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Essen

Einwohner
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Zentralitatskennziffer

Off. Verschuldung (Euro/Einwohner)
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Essen - die neuntgrof3te Stadt Deutschlands - liegt zwischen Duisburg und
Bochum im Ruhrgebiet und damit inmitten der drittgré3ten Stadteregion Euro-
pas (nach Paris und London). Wie auch andere Stadte dieses Stadtegurtels
hatte Essen einen grof3en Einwohnerschwund von 150.000 Birgern seit 1963
zu verzeichnen. Die Stadt ist mit 7.990 Euro pro Einwohner verschuldet. Die
Deindustrialisierung des Ruhrgebiets hat auch in Essen deutliche Spuren hin-
terlassen. Die Arbeitslosigkeit ist relativ hoch. Die resultierenden Leerstande
haben aber auch Raum geschaffen, um zu einem Zentrum fur Kultur und Kre-
ativwirtschaft zu werden. Essen verfligt zudem Uber eine Vielzahl von interna-
tional agierenden Konzernen - besonders aus dem Energie-, Metall- und Im-
mobiliensektor. Die Blirogebaude bilden neben Frankfurt eine weitere Hoch-
haus-Skyline in Deutschland. Der Wohnungsmarkt verhalt sich zweigeteilt. Im
Norden gibt es grof3e Leerstédnde und fallende Preise, wahrend im Siden die
Preise und Mieten wieder steigen. Essen weist einen hohen Pendlersaldo auf,
weil man im Umland besonders giinstig wohnen kann.

Die lokalen Spitzenmieten sind nahezu unverandert auf mittlerem Niveau. Fir
die Vermietung vereinzelt leerstehender Einzelhandelsflachen sehen wir einen
wachsenden Druck auf das aktuelle Mietniveau. Die Stadt behauptet sich ne-
ben Dortmund weiterhin als ,die Einkaufsstadt* im Ruhrgebiet. Mit einer Kauf-
kraftkennziffer von 98,8 bildet Essen die gute Mitte der 14 betrachteten B-
Stadte. Gemessen an der Einzelhandelszentralitét liegt die Ruhrstadt mit
110,9 knapp vor Hannover auf dem zehnten Platz. In der Innenstadt gab es in
den letzten Jahren eine Verschiebung der wichtigsten Einkaufsmeile (seiner-
zeit Kettwiger Stral3e, nunmehr Limbecker StraRe). Letztere verbindet zwei in
den letzten Jahren erdffnete Shoppingcenter. Darunter ist das grof3te inner-
stadtische Einkaufszentrum in Deutschland, Limbecker Platz Essen. Die Stadt
bleibt insgesamt ein attraktiver Einzelhandelsstandort mit anhaltender Dyna-
mik, soliden Renditen und einem moderaten Preisniveau.

Essen hat einen Buroflachenbestand von 3,1 Mio. Quadratmetern.39 In 2015
wurden 140.000 Quadratmeter umgesetzt (4,5 Prozent des Bestandes).40 Dies
ist ein sehr groRes Transaktionsvolumen fiir eine B-Stadt. Die Durchschnitts-
und Spitzenmieten steigen an und liegen Uber denen der anderen betrachte-
ten Stadte des Ruhrgebiets. Die Leerstandsquote pendelt um 5 Prozent. Die
Nettoanfangsrendite ist seit 5 Jahren unverandert bei 6 Prozent. Anhand der
Anzahl der Unternehmenssitze kann die Stadt ein A-Standort sein, jedoch ist
die Gesamtburoflache zu klein und der Markt durch eine hohe Eigennutzungs-
quote der Immobilien gepréagt. In der Stadt sind Thyssen Krupp, Hochtief,
RWE, Aldi Nord, Deichmann und Evonik Industries sowie einige weitere grofe
Konzerne ansassig. Die Stadt bietet daher ein grol3es Potenzial fir Immobili-
enentwicklungen. Steigende Preise sind wahrscheinlich. Es besteht langfristig
ein niedriges Risiko durch den erwarteten Bevdlkerungsriickgang.
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Hannover
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Off. Verschuldung (Euro/Einwohner)

523.642
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Die niedersachsische Landeshauptstadt Hannover - die dreizehntgréte Stadt
in Deutschland - ist das Zentrum der Metropolregion Hannover-Braunschweig-
Wolfsburg-Géttingen. Die Bevdlkerung wachst seit Langem mit moderater
Geschwindigkeit. Die Arbeitslosigkeit ist zuletzt weiter deutlich zurtickgegan-
gen. Die Lebenserwartung in der Region Hannover liegt derzeit bei 80,9 Jah-
ren und damit unter den Top 20 der deutschen Stadte.** Hannover verfigt
Uber das gréRte Messegelande weltweit, auf dem u.a. jahrlich die CeBIT und
die Hannover Messe stattfinden. Des Weiteren haben grof3e Konzerne der
Automobilindustrie und der Finanzwirtschaft ihre Hauptsitze in der Stadt. Wis-
sensintensive Dienstleistungen und der 6&ffentliche Sektor sind relativ stark
aufgestellt. Die Wohnimmobilienpreise sind in den letzten Jahren deutlich an-
gestiegen, verbleiben aber zu vergleichbaren Stadten auf moderatem Niveau.
Die Stadt weist allerdings eine niedrige Neubautatigkeit im Vergleich zu ande-
ren deutschen GroRstadten auf, versucht aber mit dem ,Wohnkonzept Hanno-
ver 2025 und 8.000 neuen Wohnungen gegenzusteuern.42

Mit Georg- und Bahnhofstrale (bundesweit unter den meistfrequentierten
Einkaufsmeilen) ist Hannover aktuell der nach Dortmund zweitteuerste Einzel-
handelsstandort unter den B-Stadten. Die lokalen Spitzenmieten sind auf
Uberragendem Niveau. Mittelfristig wird sich das Flachenangebot weiter ver-
knappen, da die Fluktuation sehr gering und die Nachfrage kontinuierlich hoch
ist. Mit einer Kaufkraftkennziffer von 102,4 ist Hannover eine der sechs B-
Stadte, in denen die Einwohner mehr Einzelhandelskaufkraft zur Verfiigung
haben als der Bundesdurchschnitt, obgleich auf dem letzten Rang der sechs
Uberdurchschnittlichen. Gemessen an der Einzelhandelszentralitat liegt Han-
nover mit 110,0 zwar lediglich auf dem elften Platz im Stadtevergleich, jedoch
mit einem Indexwert von weit mehr als 100 auf einem sehr guten Niveau mit
hoher Anziehungskraft. Insgesamt gilt Hannover aktuell als A-Stadt im Einzel-
handel.

Unter allen betrachteten B-Stadten weist der Buroflachenbestand in Hannover
mit 4,2 Mio.* Quadratmetern den hochsten Wert auf. Der Flachenumsatz
betrug in 2015 rund 130.000 Quadratmeter (3,1 Prozent des Bestandes).*
Der Grof3teil wurde im Innenstadtbereich erzielt. Die Durchschnitts- und die
Spitzenmieten stiegen in den letzten Jahren kontinuierlich an. Der Markt ist
allerdings von Eigennutzung dominiert. Die Leerstandsrate pendelte im selben
Zeitraum zwischen 4,5 bis 5,5 Prozent. Die Nettoanfangsrendite fiel von knapp
7 Prozent auf fast 5,5 Prozent. Die wichtigsten Blrostandorte befinden sich
um die Stadtmitte. In der Stadt sind groRe Unternehmen wie Continental, TUI,
Talanx und die NORD/LB anséassig. Die Stadt weist nach Bonn die zweit-
hochste Blrobeschaftigungsquote auf. Hannover ist damit ein attraktiver und
grol3er Burostandort mit niedrigen durchschnittlichen Mieten, der auch auf-
grund der Makrolage viel Potenzial verspricht.
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Karlsruhe

Einwohner

Bevdlkerungsprognose bis 2030 (%)

Beschaftigungsquote (%)

Birobeschéaftigungsquote (%)

Arbeitslosenquote (%)

Kaufkraftkennziffer (pro Einwohner)

Zentralitatskennziffer

300.051

+3,5

57,8

47,1

3,7

104,7

121,4

Off. Verschuldung (Euro/Einwohner)  4.738

Einzelhandel

Trends

Angebot

Nachfrage

Spitzenmiete la-Lage

Leerstand

Nettoanfangsrendite
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Einzelhandel

DEUTSCHE/HYPO

NORD/ LB Ein Unternehmen der NORD/LB
Karlsruhe ist die zweitgrof3te Stadt Baden-Wurttembergs und liegt nahe der
franzdsischen Grenze und dem Rhein. Die Einwohnerzahl steigt und die Be-
schaftigungsquote von 57 Prozent ist nach Mannheim die zweithdchste unter
den betrachteten B-Stadten. Die Arbeitslosenquote ist sehr niedrig (Platz 1
unter allen B-Stadten). Bei der Lebenserwartung von 81,2 Jahren erreicht die
Stadt im bundesweiten Vergleich einen guten 15. Platz.*> Karlsruhe ist vor
allem durch sein Gerichtswesen bekannt. In der Stadt sitzen das Bundesver-
fassungsgericht, der Bundesgerichtshof sowie die Generalbundesanwalt-
schaft. Insgesamt sind wissensintensive Dienstleistungen prozentual beson-
ders ausgepragt. In der Stadt gibt es iber 41.000 Studenten und der Anteil der
Hochqualifizierten im Arbeitsmarkt ist in den letzten 10 Jahren bundesweit mit
am starksten gestiegen.*® Der Wohnimmobilienmarkt der Stadt ist stabil und
verzeichnet aufgrund der hohen Nachfrage steigende Preise. In Staustatisti-
ken belegt die Stadt auch aufgrund zahlreicher Bauprojekte im Stadtkern zur-
zeit bundesweit stets die hintersten Platze.

Karlsruhe verzeichnet sinkende lokale Spitzenmieten — jedoch weiterhin auf
mittlerem Niveau im Stadtevergleich. Auch die Nachfrage wird sich leicht riick-
laufig entwickeln und konzentriert sich auf die Lagen zwischen Postgalerie und
Marktplatz. Aufgrund der sehr guten fundamentalen Rahmendaten der Stadt
sehen wir Karlsruhe aber weiterhin als stabilen Einzelhandelsstandort mit RU-
ckenwind. Dies wird durch die sehr gute Kaufkraftkennziffer von 104,7 und
damit den vierten Platz unter den B-Stadten bestétigt. Darliber hinaus unter-
mauert die Zentralitatskennziffer von 121,4 und damit der flnfte Platz im Stad-
tevergleich die Attraktivitét als Einzelhandelsstandort. In der City befinden sich
aktuell zahlreiche grol3ere Baustellen. Projekte wie die teilweise neue U-Bahn-
Strecke als Ersatz der StralRenbahn in der Kaiserstral’e werden die Innenstadt
in Top-Lagen zusatzlich langfristig aufwerten und zu einer Stabilisierung der
Mieten beitragen.

Der Buroflachenbestand belauft sich auf rund 3 Mio. Quadratmeter.47 Die Mie-
ten verzeichnen einen steigenden Trend auf einem durchschnittlichem Niveau
fur B-Stadte. Der Leerstand pendelte in den vergangenen Jahren um 4 Pro-
zent und legte in 2015 auf 5 Prozent zu. Die durchschnittlichen Nettoanfangs-
renditen entwickelten sich recht konstant bei 6 Prozent. Die Bluronachfrage in
Karlsruhe wird besonders durch die Vielzahl von Verwaltungen durch die gro-
Ben Gerichtsinstitutionen gepragt. Die Zahl der Blrobeschaftigten ist in den
letzten 10 Jahren deutlich starker gestiegen als die Buroflache. Grol3e Buro-
standorte befinden sich in der Stdweststadt, Hagsfeld und Grinwinkel. Zu den
grofdten Arbeitgebern mit grundsatzlichem Birobedarf zéhlen EnBW, dm,
b.i.g. Gruppe und Fiducia & GAD IT AG. Karlsruhe bietet aufgrund des sozio-
0konomischen Rahmens auch bei Blroinvestitionen gute Entwicklungsper-
spektiven.
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Leipzig

Einwohner

Bevdlkerungsprognose bis 2030 (%)

Beschaftigungsquote (%)

Birobeschéaftigungsquote (%)

Arbeitslosenquote (%)

Kaufkraftkennziffer (pro Einwohner)

Zentralitatskennziffer

544.479

+8,8

46,6

35,2

8,7

86,7

105,2

Off. Verschuldung (Euro/Einwohner)  3.930

Einzelhandel

Trends

Angebot

Nachfrage

Spitzenmiete la-Lage

Leerstand

Nettoanfangsrendite
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Trends

Angebot
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Spitzenmiete la-Lage
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DEUTSCHE/HYPO

NORD/ LB Ein Unternehmen der NORD/LB

Leipzig ist die grofdte Stadt Sachsens und zehntgrofdte Deutschlands. Die
nach der Einwohnerzahl schnellstwachsende Stadt Deutschlands erlebt seit
vielen Jahren einen starken Aufwartstrend. Die Arbeitslosenquote ist auf dem
niedrigsten Stand seit der Wiedervereinigung und die Beschéftigungslage gut
(allerdings mit hohem Anteil niedriger Lohne).”® Leipzig zeichnet sich fur Ar-
beitgeber durch bundesweit niedrigste Arbeitskosten von rund 30.000 Euro
aus.”® Die Beschaftigungsquote von Frauen liegt mit 57,5 Prozent unter den
Top 4 deutscher Stadte.®® Der Automobil- und der Logistiksektor sind stark
aufgestellt. Beim Luftfrachtvolumen nimmt Leipzig mit dem Flughafen
Leipzig/Halle nach Frankfurt den zweiten Platz ein. Die 6ffentliche Verschul-
dung liegt bei 3.930 Euro pro Einwohner. In der Stadt sind 40.000 Studenten
in den Hochschulen und Universitaten eingeschrieben. Der Wohnimmobilien-
markt weist keinen Nachfrageliberhang auf, wie in anderen deutschen Stadten
derselben GréfRenordnung. Insbesondere der Innenstadtbereich verzeichnet
stark steigende Preise, wahrend im Umland die Preise zum Teil deutlich fallen.

In Leipzig ist ein tendenzieller Angebotsiiberhang bei weiterhin konstanter
Nachfrage zu verzeichnen. Die lokalen Spitzenmieten sind jedoch unverandert
auf gutem Niveau. Die Stadt weist derzeitig die hochsten Spitzenmieten Ost-
deutschlands (ohne Berlin) aus, noch vor Dresden. Mit einer im bundesweiten
Vergleich unterdurchschnittlichen Kaufkraftkennziffer von 86,7 auf dem zweit-
letzten Platz unter den B-Stadten, nach Dresden und vor Duisburg, hat Leipzig
eher ein befriedigendes Nachfragepotenzial im Stadtevergleich. Ebenfalls den
zweitletzten Platz belegt Leipzig bei der Einzelhandelszentralitat - mit 105,2
leicht uber dem Bundesdurchschnitt. Zu den frequenzstarksten Einkaufsmei-
len zéhlen die PetersstralBe und Grimmaische Strale sowie der Markt. Die
gute Attraktivitat Leipzigs als Shoppingdestination und touristisches Ziel durch
u.a. die Kombination aus historischer Architektur, innerstadtischen Passagen
und Laden ist weiterhin gegeben.

Der Flachenbestand an Biroimmobilien betragt in Leipzig 3,4 Mio. Quadrat-
meter.”" Der Flachenumsatz belief sich in 2015 auf 105.000 Quadratmeter (3,1
Prozent des Bestandes).52 Die Mietpreise entwickeln sich stabil auf modera-
tem Niveau. Die Leerstandsrate ist besonders aufgrund vieler alterer und un-
sanierter Buroimmobilien aus der Mitte des letzten Jahrhunderts relativ hoch.
Das Angebot an modernen Flachen ging in den letzten Jahren allerdings auf-
grund von Vermietungen deutlich zuriick. Die Nettoanfangsrendite von Investi-
tionen in Buroimmobilien pendelt seit Jahren um 6 Prozent. Mittlerweile haben
sich viele Mittelstéandler in und um die Stadt angesammelt, jedoch gibt es hier
keine internationalen Konzerne mit sehr groRem Buroflachenbedarf. Aufgrund
der niedrigen Bluromieten und der positiven Bevoélkerungsprognose bietet
Leipzig auch weiterhin eine sehr gute Perspektive flr Immobilienentwicklun-
gen. Im Blrosegment besteht ein grol3er Bedarf an modernen Flachen.
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Mannheim

Einwohner 299.844
Bevdlkerungsprognose bis 2030 (%) +2,6
Beschaftigungsquote (%) 60,9
Biirobeschéftigungsguote (%) 40,0
Arbeitslosenquote (%) 57
Kaufkraftkennziffer (pro Einwohner) 98,3
Zentralitatskennziffer 152,0
Off. Verschuldung (Euro/Einwohner)  7.208
Einzelhandel
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DEUTSCHE/HYPO

NORD/ LB Ein Unternehmen der NORD/LB
Mannheim - die drittgrof3te Stadt Baden-Wiirttembergs - liegt direkt am Drei-
landerdreieck von Baden-Wirttemberg, Hessen und Rheinland-Pfalz. Im
Stadtkern vereinigen sich Rhein und Neckar. Die Metropolregion Rhein-
Neckar wird aus Mannheim verwaltet. Die Bevdlkerung wachst stetig mit mo-
deratem Tempo, was im Besonderen auf eine starke Zuwanderung aus Sid-
Osteuropa zurtickzufiihren ist. Die Beschaftigungsquote weist mit 60 Prozent
den hdéchsten Wert unter den betrachteten B-Stadten auf. Auch die Arbeitslo-
senentwicklung hat dementsprechend einen positiven Verlauf genommen. Die
offentliche Verschuldung von 7.208 Euro pro Einwohner ist fir eine Stadt in
Baden-Wurttemberg relativ hoch. Mannheim beheimatet den viertgréf3ten Bin-
nenhafen Deutschlands nach Duisburg, Kéln und Hamburg. Die wirtschaftliche
Landschaft wird von der Chemie- und Automobilindustrie sowie dem Maschi-
nenbau und der Logistikbranche dominiert. Das produzierende Gewerbe ist
damit prozentual besonders stark ausgepragt. Der Wohnimmobilienmarkt ver-
zeichnet moderat steigende Preise und Mieten.

Die lokalen Spitzenmieten sind konstant hoch geblieben. Die Flachennachfra-
ge liegt weiterhin auf einem guten Niveau. Fur die sehr guten Lagen der In-
nenstadt sehen wir weiterhin ein ausgeglichenes Angebots-Nachfrage-
Verhéltnis. Mit einer Kaufkraftkennziffer von 98,3 trifft die Stadt nahezu den
Bundesdurchschnitt und verzeichnet den achten Platz unter den B-Stadten.
Gemessen an der Einzelhandelszentralitat weist Mannheim mit 152,0 den mit
Abstand besten Platz aus, gefolgt von Nirnberg mit 132,6. Die sehr gute Ge-
samtattraktivitat der Stadt als Einzelhandelsstandort ist vergleichbar mit Han-
nover. Die Planken sind weiterhin die beliebteste Lage fir Filialisten und ver-
zeichnen noch mehr Nachfrage als die frequenzstarkste KurpfalzstraBe. Fer-
ner erfahren Teile der Planken eine Belebung durch geplante Projekte. Eine
Umverteilung der Passantenfrequentierung ist durch u.a. die Fertigstellung
des Stadtquartiers in der Fressgasse zu erwarten.

Der Buroflachenbestand der Stadt Mannheim belduft sich auf rund 2,3 Mio.
Quadratmeter.53 In 2015 wurden 56.000 Quadratmeter umgesetzt (2,4 Prozent
des Bestandes).54 Die Preise liegen nach Bonn auf dem héchsten Niveau aller
B-Stadte und stiegen zuletzt weiter. Der Leerstand verhielt sich in den letzten
Jahren relativ volatil und lag zuletzt bei 5 Prozent. Die Nettoanfangsrendite
von Biroinvestitionen verweilte in den letzten Jahren konstant bei 6 Prozent.
Zu den wichtigsten Blrostandorten von Mannheim gehéren die Innenstadt und
die sich dstlich anschlieRenden Stadtteile. Als gré3te Bironachfrager treten in
Mannheim besonders die unternehmensnahen Dienstleister auf, gefolgt von
Industrie und Verwaltung. Die gro3ten Arbeitgeber mit grundsétzlichem Buiro-
bedarf sind Bilfinger SE, John Deere, ABB-AG, BAUHAUS und ALSTOM
Deutschland. Steigende Mieten an diesem starken Wirtschaftsstandort und die
positive Bevolkerungsprognose deuten auf gute Investitionschancen auch im
Bilrosegment.
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Munster

Einwohner

Bevdlkerungsprognose bis 2030 (%)
Beschaftigungsquote (%)
Birobeschéaftigungsquote (%)
Arbeitslosenquote (%)
Kaufkraftkennziffer (pro Einwohner)
Zentralitatskennziffer

Off. Verschuldung (Euro/Einwohner)

302.178

+9,3

52,8

45,3

5,6

108,4

132,0

3.526

Einzelhandel
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DEUTSCHE/HYPO

NORD/ LB Ein Unternehmen der NORD/LB
Minster ist die zehntgréRte Stadt Nordrhein-Westfalens und neben Bielefeld
das zweite Wirtschaftszentrum im Nordosten des Bundeslandes. Die Stadt
verzeichnet seit vielen Jahren eine steigende Einwohnerzahl. Diese Entwick-
lung basiert zu einem Grof3teil auf dem Zuzug der aktuell 55.000 Studenten.
Minster ist die achtgréRte Studentenstadt Deutschlands und 30 Prozent der
Bevolkerung sind unter 25 Jahren alt. Die Beschaftigung ist fir die Vielzahl
von Studenten relativ hoch und die Arbeitslosigkeit niedrig. Die Lebenserwar-
tung liegt mit 81,8 Jahren auf Platz 7 der deutschen Stadte. Die offentliche
Verschuldung betragt 3.526 Euro pro Einwohner. Der Wirtschaftsstandort wird
vom Dienstleistungssektor dominiert. 80 Prozent der Arbeitnehmer sind dort
beschaftigt.>® Hier sind als Arbeitgeber besonders die Hochschulen, Verwal-
tungen und die Finanzindustrie zu nennen. Der Wohnimmobilienmarkt zeich-
net sich durch ein relativ hohes Preisniveau und einen niedrigen Leerstand im
Vergleich zum dbrigen NRW aus. Die niedrige Bevdlkerungsdichte der Stadt
lasst Raum flr Immobilienentwicklungen.

Munster verzeichnet weiterhin eine hohe Kaufkraft sowie Einzelhandelszentra-
litdt und sichert sich jeweils den dritten Rang unter den B-Stéadten. Die lokalen
Spitzenmieten sind leicht angestiegen und erreichen ein sehr hohes Niveau.
Dieser Trend wird in 2016 anhalten und sich danach stabilisieren. Es wird mit
einer leicht steigenden Nachfrage nach Einzelhandelsflachen gerechnet. Als
aktuelles Bauprojekt kann der Umbau des Hauptbahnhofes benannt werden,
welcher weitere Einzelhandelsflachen schaffen wird. Die Kaufkraftstrome in
einer der wohlhabendsten Stadte Deutschlands bleiben auf hohem Niveau.
Das historische Stadtbild und die Einkaufsstra3en entwickeln sich durch aus-
gewdahlte BaumalRnahmen dynamisch und starken Minster als Shopping-
Metropole langfristig. Die hohe Anziehungskraft der Stadt auf Touristen und
Filialisten bleibt ein nachhaltiger Vorteil.

Der Buromarkt in Minster weist einen Flachenbestand von rund 2,2 Mio.
Quadratmetern auf.”® Der Flachenumsatz lag in 2015 bei 95.000 Quadratme-
tern (4,3 Prozent des Bestandes).57 Die Mietpreise steigen und liegen auf ei-
nem hohen Niveau flr eine B-Stadt. Die Leerstandsrate gab zuletzt besonders
stark nach und lag laut der Wirtschaftsférderung Minster in 2015 bei 2,2 Pro-
zent (einer der geringsten Werte unter den B-Stadten). Die durchschnittliche
Nettoanfangsrendite bei Investitionen in Blroimmobilien liegt seit Jahren bei
6 Prozent. Der Nachfragefokus verschiebt sich in Miinster zunehmend von der
Innenstadt in die auReren Bezirke und das Hafengebiet. Rund 50 Prozent der
Umsétze entfielen aggregiert auf die Informations- und Kommunikationsbran-
che, offentliche Verwaltungen und Beratungsgesellschaften. Zu den grol3en
unternehmerischen Arbeitgebern mit Blrobedarf zéhlen Agravis Raiffeisen,
BASF Coatings, Westfalen AG, Brillux und GAD. Die Stadt bietet insgesamt
sehr gute Voraussetzungen fir Buroimmobilienentwicklungen.

Blro

210

7 16

190

14

12 4

——

170 ]

10 -
150 - -4
130 -3 |
110 -2 ]
90 -1 ]
70 - ‘ ‘ ‘ ‘ -0 1

o N A O 0

2011 2012

= Spitzenmiete (Euro/m?)

L]
5 Finanzgruppe

2013

2014 2015

2011

2012 2013 2014

2015

Nettoanfangsrendite (%) = Spitzenmiete (Euro/m?) Nettoanfangsrendite (%) Leerstandsquote (%)



Nurnberg

Einwohner

Bevdlkerungsprognose bis 2030 (%)
Beschaftigungsquote (%)
Birobeschéaftigungsquote (%)
Arbeitslosenquote (%)
Kaufkraftkennziffer (pro Einwohner)
Zentralitatskennziffer

Off. Verschuldung (Euro/Einwohner)

501.072

+4,5

57,8

41,0

54

104,4

132,6

5.514

Einzelhandel

Trends

Angebot
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Leerstand

Nettoanfangsrendite
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DEUTSCHE/HYPO

NORD/ LB Ein Unternehmen der NORD/LB
Nurnberg ist die zweitgro3te Stadt Bayerns und verzeichnete in den letzten
Jahren einen starken Bevolkerungszuwachs, der sich fortsetzen wird. Die
Arbeitslosenrate ist im bundesweiten Vergleich niedrig, jedoch fiir bayerische
Verhaltnisse relativ hoch. Die o6ffentliche Verschuldung der Stadt beziffert sich
auf 5.515 Euro pro Einwohner. Bei der Lebensqualitat in Relation zum Preis
belegt die Stadt regelmafig sogar im internationalen Vergleich Spitzenplatzie-
rungen (im nationalen Vergleich Platz 1). Wissensintensive Dienstleistungen
und das produzierende Gewerbe sind im Vergleich zu anderen deutschen
Stadten Uberdurchschnittlich ausgepragt. Die Stadt zeichnet sich besonders
als Hochtechnologie- und Marktforschungsstandort aus. In Nirnberg zieht der
aufwendig restaurierte historische Stadtkern viele Einkaufer und Touristen an.
Nach den ostdeutschen Bundeslandern weist die Region eine sehr hohe Be-
schaftigungsquote von Frauen auf. Zudem gibt es im bundesweiten Vergleich
einen hohen Anteil von sozialversicherungspflichtiger Beschéftigung.

Die Flachennachfrage befindet sich bereits auf einem hohen Niveau, bei ei-
nem weiterhin begrenzten Angebot vorzugsweise in der attraktiven histori-
schen Innenstadt. Ebenfalls sind die lokalen Spitzenmieten unverandert hoch
geblieben. Mit einer Uberdurchschnittlichen Kaufkraftkennziffer von 104,4 ord-
net sich die Stadt ebenso auf dem flnften Platz unter den B-Stadten ein. Die
Einzelhandelszentralitdt mit sehr guten 132,6 und damit der zweitbeste Platz
untermauern die attraktiven Standortbedingungen fir den Einzelhandel in
Nurnberg. Die durchschnittliche Nettoanfangsrendite stieg in den letzten Jah-
ren wieder auf rund 6 Prozent. Die frequenzstarkste Einkaufsmeile bleibt die
KarolinenstraRe mit Abstand vor der Breiten Gasse. Diverse Neuanmietungen
in den beliebten EinkaufsstraBen wie Wormland auf 1.600 Quadratmetern
Flache und Apollo Optik sind zu verzeichnen.*® Die Stadt festigt damit weiter-
hin seine wichtige Stellung als etablierte Einkaufsmetropole in Siddeutsch-
land.

Der Biroflachenbestand von Nurnberg belauft sich auf rund 4 Mio. Quadrat-
meter.”® Die Preisentwicklung ist sehr stabil auf hohem Niveau. Die Leer-
standsquote liegt insbesondere aufgrund einer Vielzahl von &lteren Burofla-
chen bei rund 7 Prozent (relativ hoch flr eine Grolistadt in Bayern). Die
durchschnittliche Nettoanfangsrendite sank in den letzten Jahren leicht auf
rund 5,5 Prozent. Der Dienstleistungssektor und die Blrobeschaftigung wuch-
sen in den letzten Jahren stark an. Der Buroflachenbestand folgte diesem
Trend bislang nicht. Die Neubauaktivitat von BUroimmobilien ist zuletzt deut-
lich zum 10 Jahresdurchschnitt gestiegen.60 Zu den grof3en unternehmeri-
schen Arbeitgebern der Stadt mit Blurobedarf gehéren Siemens, Bosch und
DATEYV sowie einige Versicherungen und Banken. Nirnberg ist durch den Fall
des eisernen Vorhangs 1990 vom Rand in die Mitte Europas geriickt. Noch
heute bietet der Standort gute Wachstumsperspektiven - auch bei Entwicklun-
gen von Blroimmobilien.
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Wiesbaden

Einwohner

Bevdlkerungsprognose bis 2030 (%)
Beschaftigungsquote (%)
Birobeschéaftigungsquote (%)
Arbeitslosenquote (%)
Kaufkraftkennziffer (pro Einwohner)
Zentralitatskennziffer

Off. Verschuldung (Euro/Einwohner)

275.116

+4,4

47,1

47,3

6,1

112,1

114,0

5.220

Einzelhandel
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Angebot
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Leerstand

Nettoanfangsrendite
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Wiesbaden - die Landeshauptstadt und zweitgréf3te Stadt Hessens - liegt in
direkter Nachbarschaft der 700.000 Einwohner Metropole Frankfurt. Im Siiden
grenzt die Stadt an die rheinland-pfalzische Hauptstadt Mainz. Die Bevoélke-
rung wachst und auch die Arbeitsmarktdaten sind positiv. 80 Prozent der Be-
schaftigten arbeiten im Dienstleistungssektor (bundesweit einer der héchsten
Werte).®! Dabei sind wissensintensive Dienstleistungen und der &ffentliche
Sektor besonders ausgepragt. Die offentliche Verschuldung von Wiesbaden
belauft sich auf 5.220 Euro pro Einwohner. Die Stadt erzielt nach Frankfurt im
nationalen Vergleich die héchste Bruttowertschépfung. Die Lebenserwartung
liegt mit 81,2 Jahren im bundesweitern Vergleich unter den Top 15.% Im Ver-
gleich aller B-Stadte gibt es in Wiesbaden eine hohe Immobiliennachfrage. Ein
Grund dafir ist, dass die Stadt auch fur viele Arbeitnehmer aus Frankfurt ein
beliebter Wohnort ist. Durch die mogliche Starkung des Finanzplatzes Frank-
furt infolge des EU-Austritts GroRbritanniens dirfte die Stadt weiter an Attrak-
tivitdt gewinnen.

Wiesbaden kann das hohe Niveau der lokalen Spitzenmieten halten. Die gute
Flachennachfrage setzt sich weiter fort. Daruber hinaus behauptet sich die
Stadt mit einer Uberdurchschnittlichen Kaufkraftkennziffer von 112,1 auf dem
zweiten Platz unter den B-Stédten. Ebenso die Einzelhandelszentralitat l&asst
Wiesbaden mit einer Giber dem Bundesdurchschnitt liegenden Kennziffer von
114,0 auf den achten Platz rangieren. Die durchschnittliche Nettoanfangsren-
dite stieg zum Jahr 2015 auf Uber 6 Prozent an. Zu den bedeutendsten Ein-
zelhandelslagen der Stadt zéhlen die Kirchgasse und als ihre Verlangerung
auch die Langgasse sowie die Marktstra3e. Dabei ist die Kirchgasse die fre-
guenzstéarkste EinkaufsstraRe der Stadt. Zu den A-Lagen gehért auch die Wil-
helmstralle mit der Prasenz namhafter Marken. Ferner tragt die Weiterent-
wicklung des Shoppingcenters ,Lilien-Carré® am Bahnhofsplatz zur Starkung
Wiesbadens als attraktiven Einzelhandelsstandort bei.

Der Bestand von Buroflachen liegt in der Stadt bei rund 2,4 Mio. Quadratme-
tern.®® Der Wiesbadener Flachenumsatz bezifferte sich in 2015 auf 56.000
Quadratmeter (2,3 Prozent des Bestandes).64 Die Mietpreise sind fir eine B-
Stadt relativ hoch aber deutlich unter denen des benachbarten Frankfurts.
Beim Leerstand von fast 6 Prozent handelt es sich zu einem grof3en Teil um
alte Birogebaude. Der Bedarf an modernen Flachen kann dagegen kaum
befriedigt werden. Die Nettoanfangsrendite entwickelt sich konstant bei 6 Pro-
zent. Seit Jahren verzeichnet die Stadt nur eine geringe Neubauquote, aber
auch die Burobeschaftigung andert sich kaum. Dienstleistungsbezogene Un-
ternehmen sind mit rund 60 Prozent die starksten Nachfrager.65 Die Stadt hat
eine hohe Burobeschéaftigungsquote. Zu den grol3en Arbeitgebern im Blro-
segment zahlen die DZ Bank Gruppe, der Axa Konzern und die Federal-
Mogul Holding Deutschland. Der Biromarkt in Wiesbaden kann besonders
von der Starkung des Finanzplatzes Frankfurt weiter profitieren.
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Der starke Zuwachs des Versandhandels wird auch weiterhin den stationéren
Handel in den deutschen Grol3stddten mehr und mehr beeinflussen. Die gro-
Ren nationalen sowie internationalen Marken sind gleichwohl auf ihre um-
satzsstarke Prasenz in den innerstadtischen Bestlagen sowie Shoppingcen-
tern angewiesen. Die Passantenfrequenz wird sich auch langfristig danach
ausrichten. Die Produktknappheit in den A-Stadten wird den Trend zu den B-
Stadten weiter verstarken. Uberhitzte Marktbedingungen wie sie vereinzelt in
deutschen A-Stadten zu beobachten sind, sind in den B-Stadten jedoch noch
nicht absehbar. Hinsichtlich der Wettbewerbsvorteile einer B-Stadt ist die Ge-
samtanziehungskraft als Einzelhandelsstandort ausschlaggebend. Dazu zah-
len vorzugsweise das bauliche Umfeld, die vorhandenen Filialisten und Gast-
ronomen, die Infrastruktur sowie der Erlebnischarakter. Als mafigebende Indi-
katoren kdnnen daflr die Einzelhandelszentralitdt und die Kaufkraft der Ein-
wohner benannt werden. Sind diese Kriterien erflillt, ist die Klassifizierung als
A-, B- oder C-Stadt als attraktiver Einzelhandelsstandort auch zukiinftig eher
zweitrangig. Die Assetallokation der Portfolien der Investoren wird sich in Tei-
len zu Gunsten der B-Stadte verschieben. Unsere Studie hat dahingehend
gezeigt, dass sich der Trend zu B-Stadten nicht nur verstarkt, sondern bereits
erkennbare Spuren zeigt. Dabei kdnnen die folgenden Perlen unter den B-
Stadten als Einzelhandelsstandorte von uns identifiziert werden:

- Minster als eine der wohlhabendsten Stadte Deutschlands mit hoher
Kaufkraft und Zentralitat

- Dortmund als attraktivste Einkaufsstadt im Ruhrgebiet und teuerster
Einzelhandelsstandort hinsichtlich erzielbarer Mietpreise

- Hannover die zweitteuerste Einzelhandels- und internationale Messe-
stadt

- Mannheim als unterschatzte Perle unter den Einkaufsstadten auf-
grund der besten Einzelhandelszentralitat

- Karlsruhe mit Potenzial als etablierter Einkaufsstandort mit sehr guten
fundamentalen Voraussetzungen

- Bonn mit der besten Kaufkraft unter den B-Stadten

- Wiesbaden und Nurnberg als etablierte Einkaufsmetropolen mit einem
weiterhin attraktiven Einzelhandelsbestand

- Bremen mit hoher Marktstabilitat in den A-Lagen der Stadt

- Dresden mit starkem Stadtetourismus und Entwicklungspotenzial in
den zentralen Lagen

- Leipzig als Shoppingdestination auch fir das Umland mit robuster
Entwicklung

Fur Bochum sehen wir, trotz der Konkurrenzsituation zu Dortmund und Essen,
eine weiterhin stabile Entwicklung als Einzelhandelsstandort. Duisburg weist
mit einer unterdurchschnittlichen Kaufkraft stagnierende Tendenzen auf.

Bei einigen C-Stadten wie beispielsweise Braunschweig halten wir aufgrund
des bedeutenden Einzelhandelsbestandes und der hohen Einzelhandelszent-
ralitét eher eine Klassifizierung als B-Stadt in dieser Assetklasse fiir gegeben.

Wie auch viele andere Industriestaaten entwickelt sich Deutschland mehr und
mehr zu einer Dienstleistungswirtschaft. Analog dazu wachsen auch die Biro-
beschéftigtenzahl, der Buroflachenbedarf sowie die technischen Anforderun-
gen an die Burogebaude. Von vielen Unternehmen werden fortschrittliche
Netzinfrastrukturen fir die Computersysteme verlangt, zudem sind flexible
Raumkonzepte aktuell beliebt. Das Arbeitsplatz-Sharing aus dem Silicon-
Valley scheint sich dagegen nicht nachhaltig durchzusetzen. Wir gehen insge-
samt davon aus, dass die Nachfrage von - insbesondere modernen - Burofla-
chen in Zukunft weiter zunehmen wird. Alle benannten B-Stadte verbuchen
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eine steigende Zahl von Burobeschéftigten (Uber die letzten 15 Jahre im
Durchschnitt +13 Prozent). Die grofdten Zuwéchse erzielten Minster (+23
Prozent) und Karlsruhe (+21 Prozent), gefolgt von den Stadten Dresden und
Leipzig (jeweils +17 Prozent). Fur Buroimmobilien definieren wir mehrere Per-
len unter den B-Stadten. Dabei verzeichnen Wiesbaden und Minster das
groRRte Potenzial fur Biroentwicklungen bei sehr hoher Stabilitat der Markte.
Die Perlen fur Buomarktstandorte sind demzufolge:

- Wiesbaden mit einem Standortvorteil durch die mdgliche Starkung des
benachbarten Finanzplatzes Frankfurt infolge des EU-Austritts Grol3-
britanniens

- Minster und Karlsruhe mit allgemein sehr guten soziodkonomischen
Rahmenbedingungen

- Hannover als attraktiver Buromarktstandort mit hoher Birobeschafti-
gungsquote und guter Makrolage

- Leipzig mit groBem Bedarf an modernen Biroflachen und insgesamt
einer guten soziodkonomischen Perspektive

- Nirnberg und Dortmund mit weiterhin guten Wachstumsperspektiven
und soliden Investitionschancen

- Mannheim als starker Wirtschaftsstandort mit positiver Bevolkerungs-
entwicklung

- Essen als Sitz vieler international agierender Konzerne mit Potenzial
fur eine Klassifizierung als A-Stadt im Birosegment

- Bonn mit der héchsten Birobeschéaftigungsquote der B-Stadte

- Bremen mit vielversprechenden Projektentwicklungen u.a. in der
Uberseestadt

Dresden verzeichnet eine andauernd gute Perspektive, jedoch steht hier der
Abbau der kaum marktfahigen Leerstdnde zunéchst im Fokus. Bochum wird
seine Marktstabilitat auch als relativ kleiner Buromarktstandort festigen. Duis-
burg ist am schwierigsten zu beurteilen. Die Stadt weist zwar einen niedrigen
Leerstand bei relativ hohen Renditen auf, die Gesamtperspektive ist allerdings
ungewiss.

In den Big 7 erwarten wir fUr die nachsten Jahre kaum wesentliche Veréande-
rungen der wichtigsten Indikatoren. Die Renditen werden unter Druck bleiben.
Die Kaufpreise und verzdgert auch die Mietpreise werden weiter steigen und
die Flachenangebote in den wichtigen Assetklassen auf niedrigem Niveau
verweilen. B-Stadte werden auch deshalb fir Investoren ihre Attraktivitat wei-
ter bestatigen. In den besonders ansprechenden B-Stadten (unsere ,Perlen®)
werden daraufhin wiederum die Preisniveaus steigen und die Renditen mittel-
fristig nachgeben. Dies wird wiederum Nachzieheffekte in attraktiven C- und
D-Stadten hervorrufen. Die stabile Konjunktur und der gesunde Arbeitsmarkt
in Deutschland kombiniert mit der aktuell kaum zu verandernden Niedrigzins-
politik der EZB werden diese Entwicklungen auch in den kommenden Jahren
stitzen.

Die Well-liked 14 mit ihren Immobilienmarkten kénnen final noch in ein Poten-
zial-Risiko-Schema eingeordnet werden. Hierbei werden die Immobilienmérkte
als Ganzes betrachtet. Die Grofl3e der Kreise richtet sich nach der Einwohner-
zahl der jeweiligen Stadt. Die im ersten Quadranten liegenden Stadte haben
das grofite Entwicklungspotenzial bei vergleichsweise niedrigem Risiko des
lokalen Marktes. Die Risiken beziehen sich auf die soziobkonomische Ge-
samtlage der Stadt (Bevolkerungsprognosen, Uberalterung, Verschuldung der
Stadt, geografische Lage, u.a.). Das Entwicklungspotenzial ist ein Barometer
fur die allgemeine Attraktivitat und Perspektive der jeweiligen Stadt.
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7. Anhang

Soziobkonomische Rahmenbedingungen

Bochum Bonn Bremen Dortmund Dresden Duisburg Essen
Einwohner 361.876  313.958 551.767 580.511  536.308  485.465 573.784
Bevolkerungsprognose bis 2030 (%) -6,3 +5,7 +0,4 -5,3 +8,4 -4,3 -4,9
Beschéftigungsquote (%) 47,4 53,9 48,1 38,3 46,7 36,3 41,5
Burobeschaftigungsquote (%) 28,7 51,9 37,6 37,9 36,6 33,2 41,2
Arbeitslosenquote (%) 10,8 5,9 9,5 11,8 7,3 12,8 11,8
Kaufkraftkennziffer (pro Einwohner) 95,3 1125 94,4 92,6 91,1 85,3 98,8
Zentralitatskennziffer 122,3 101,9 116,9 121,3 110,9 109,1 110,9
Off. Verschuldung (Euro/Einwohner) 7.999 6.703 38.129 7.488 1.367 8.561 7.990

Hannover Karlsruhe Leipzig Mannheim Miinster Niirnberg Wiesbaden
____________________________________________________________________________________________________________________________________________________|

Einwohner 523.642  300.051 544.479  299.844  302.178 501.072  275.116
Bevolkerungsprognose bis 2030 (%) +2,5 +3,5 +8,8 +2,6 +9,3 +4,5 +4,4
Beschaftigungsquote (%) 52,7 57,8 46,6 60,9 52,8 57,8 47,1
Burobeschéaftigungsquote (%) 49,2 47,1 35,2 40,0 453 41,0 47,3
Arbeitslosenquote (%) 7,5 3,7 8,7 5,7 5,6 54 6,1
Kaufkraftkennziffer (pro Einwohner) 102,4 104,7 86,7 98,3 108,4 104,4 112,1
Zentralitatskennziffer 110,0 1214 105,2 152,0 132,0 132,6 114,0
Off. Verschuldung (Euro/Einwohner) 4.604 4.738 3.930 7.208 3.526 5514 5.220
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Einzelhandelsimmobilien: Trends

Trends Bochum Bonn Bremen Dortmund Dresden Duisburg Essen
Angebot > > > > A > A
Nachfrage N > - -> > > >
Spitzenmiete la-Lage -> > -> > > N N
Leerstand =4 =4 > - - =4 -
Nettoanfangsrendite > > > > N -> N
Trends Hannover  Karlsruhe Leipzig Mannheim Munster Nirnberg Wiesbaden

Angebot -> -> A -> -> > A
Nachfrage A N > > A > >
Spitzenmiete la-Lage > N A -> A -> ->
Leerstand -> > > > > S S
Nettoanfangsrendite > N - - > > N

Blroimmobilien: Trends

Trends Bochum Bonn Bremen Dortmund Dresden Duisburg Essen

Angebot A > A > > > A
Nachfrage -> A -S> > S S A
Spitzenmiete la-Lage -> V -> -> -> -> A
Leerstand > > > > N S EN
Nettoanfangsrendite -> > S S > S EN
Trends Hannover  Karlsruhe Leipzig Mannheim Munster Nirnberg Wiesbaden

Angebot > > > > 2 > >
Nachfrage A A S A A A A
Spitzenmiete la-Lage A -> -> > A > A
Leerstand > > N N S N N
Nettoanfangsrendite -> -> > > > > N
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Beschaftigungsquote (Bruttobeschéaftigungsquote):
Anteil der sozial-versicherungspflichtigen Beschéftigten an der
Bevolkerung der Stadt

Blrobeschaftigungsquote:
Anteil der sozialversicherungspflichtigen Birobeschéftigten an der
Gesamtzahl der sozialversicherungspflichtigen Beschéftigten

Kaufkraftkennziffer:
Index 100 = Bundesdurchschnitt der Kaufkraft je Einwohner. Ein Index
von 109 bedeutet also, dass die Bewohner der Region neun Prozent
mehr Kaufkraft pro Kopf als im Bundesdurchschnitt haben.

Leerstandsquote:
Quotient aus der Summe aller fertiggestellten Flachen und dem
Gesamtflachenbestand der jeweiligen Assetklasse

Nettoanfangsrenditen:
Quotient aus den Einnahmen abziglich Kosten des ersten Jahres
einer Immobilienvermietung und dem Kaufpreis der Immobilie

Offentliche Verschuldung:
Gesamtverschuldung der jeweiligen Stadt, fur Bremen Daten auf
Landesebene

Spitzenmieten:
Einzelhandelsimmobilien: die Top-Mietflachen in 1a-Lage mit 60 bis
120 Quadratmetern Verkaufsflache (pro Monat, netto, kalt)
Biroimmobilien: Buroflachen ab 200 Quadratmetern (pro Monat,
netto, kalt)

Zentralitatskennziffer:
Ein Wert tGber 100 sagt aus, dass ein Kaufkraftzufluss stattfindet. D.h.
in dieser Region wird mehr Umsatz im Einzelhandel getatigt, als die
dort lebende Bevolkerung an Einzelhandelskaufkraft zur Verfiigung
hat. Eine Kennziffer von kleiner 100 bedeutet, dass ein Kaufkraftab-
fluss stattfindet.

BNP Paribas Real Estate:
Passantenfrequenz, Einzelhandelsprojekte

bulwiengesa AG:
Birobeschéftigte nach Berechnungen der bulwiengesa AG auf Basis
von Daten der Statistischen Bundesamter; eigene Berechnungen der
Burobeschaftigungsquote

Bundesagentur fur Arbeit:
Beschéaftigungsquoten und Arbeitslosenquoten, verwendet zur
Berechnung der Burobeschéaftigungsquoten, Daten zur Beschéftigung
in Hannover und Nirnberg aus 2014

GfK GeoMarketing GmbH:
Kaufkraftkennziffer und Zentralitatskennziffer

Schuldenstatistik Land Bremen:
Offentliche Verschuldung des Landes Bremen

Schuldenstatistik Land Sachen:
Offentliche Verschuldung von Leipzig und Dresden

THOMAS DAILY GmbH:
Spitzenmieten, Nettoanfangsrenditen und Leerstandsquoten
100 Cities Survey, http://www.thomas-daily.de/de/home, THOMAS
DAILY GmbH, Adlerstra3e 19, 79098 Freiburg

Wegweiser-Kommune:
Daten zur Einwohnerzahl, zur Bevolkerungsprognose bis 2030 und
zur 6ffentlichen Verschuldung
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Ansprechpartner im NORD/LB-Konzern

Deutsche Hypo

Die Deutsche Hypo ist eine auf die Finanzierung von Gewerbeimmobilien spezialisierte Pfandbriefbank. Sie ist
ein Unternehmen der NORD/LB und bildet im Konzern das Kompetenzzentrum fir den Kerngeschéftsbereich
gewerbliche Immobilienfinanzierung (Biro- und Einzelhandelsimmobilien, Geschosswohnungsbau, Hotels und
Logistik). Die im Jahr 1872 gegriindete Deutsche Hypo ist in Deutschland, GroR3britannien, Frankreich, Bene-
lux und Polen geschéftlich aktiv. Sie hat ihren Hauptsitz in Hannover und ist zudem in Hamburg, Frankfurt und
Munchen sowie in Amsterdam, London, Paris und Warschau prasent. Mit rund 400 Mitarbeitern und einer
Bilanzsumme von 25,7 Mrd. EUR zahlt die Deutsche Hypo zu den grof3en deutschen Immobilienfinanzierern.
Weitere Informationen finden Sie unter www.deutsche-hypo.de.

Ansprechpartner:

Ralf Vogel :‘nfgﬁ;'mmOb"'e”f'”a”Z'er“”g +49 (511) 3045-790 Ralf.Vogel@deutsche-hypo.de

Dieter Koch Lelter_ Real Estate Investment +49 (511) 3045-871 Dieter.Koch@deutsche-
Banking hypo.de

NORD/LB

Die NORD/LB ist die fuhrende Universalbank im Norden Deutschlands. Als Landesbank der Bundesléander
Niedersachsen und Sachsen-Anhalt unterstitzt sie die 6ffentliche Hand bei kommunalen Finanzierungen und
Ubernimmt die Aufgaben einer Zentralbank fur die Sparkassen in diesen beiden Landern sowie in Mecklen-
burg-Vorpommern. Seit Gber 20 Jahren ist die NORD/LB erfolgreich als Berater, Finanzier und Partner der
kommunalen Wohnungswirtschafts-Unternehmen tatig und gehdrt heute zu den Top-10-Finanzierern der
Branche in Deutschland. Dank detaillierter Marktkenntnisse und langjahriger Expertise bei der Analyse von
Wohnungsunternehmen ist sie in der Lage, mafl3geschneiderte und innovative Finanzldsungen fir ihre Kunden
zu entwickeln. Weitere Informationen finden Sie unter www.nordlb.de.

Ansprechpartner:

) Firmenkunden ,
Jens Zillmann , +49 (511) 361-1539 Jens.Zillmann@nordlb.de
Wohnungswirtschaft

Bewertungsmanagement/
Qualitatssicherung

Dr. Martina Nof3 Sector & Regional Research  +49 (511) 361-8701 Martina.Noss@nordlb.de

Dr. Karsten Schroter +49 (511) 361-8790 Karsten.Schroeter@nordlb.de
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Wichtige Hinweise

Die vorstehende Studie ist erstellt worden von der NORDDEUTSCHEN LANDESBANK GIROZENTRALE (,NORD/LB"). Die fiir
die NORD/LB zustandigen Aufsichtsbehtrden sind die Européische Zentralbank, Kaiserstralle 29, D-60311 Frankfurt am Main,
und die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht, Graurheindorfer Str. 108, D-53117 Bonn und Marie-Curie-Str. 24-28, D-
60439 Frankfurt am Main.

Diese Studie und die hierin enthaltenen Informationen wurden ausschlieflich zu Informationszwecken erstellt und werden aus-
schlie3lich zu Informationszwecken bereitgestellt. Es ist nicht beabsichtigt, dass die Studie einen Anreiz firr Investitionstatigkeiten
darstellt. Sie wird fur die personliche Information des Empfangers mit dem ausdricklichen, durch den Empfanger anerkannten
Verstandnis bereitgestellt, dass sie kein direktes oder indirektes Angebot, keine Empfehlung, keine Aufforderung zum Kauf, Hal-
ten oder Verkauf sowie keine Aufforderung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Wertpapieren oder anderen Finanzinstrumenten
und keine MaRBnahme, durch die Finanzinstrumente angeboten oder verkauft werden kdnnten, darstellt.

Alle hierin enthaltenen tatsachlichen Angaben, Informationen und getroffenen Aussagen sind Quellen entnommen, die von uns fur
zuverlassig erachtet wurden. Da insoweit allerdings keine neutrale Uberpriifung dieser Quellen vorgenommen wird, kénnen wir
keine Gewahr oder Verantwortung fiir die Richtigkeit und Vollstandigkeit der hierin enthaltenen Informationen tbernehmen. Die
aufgrund dieser Quellen in der vorstehenden Studie gedufRerten Meinungen und Prognosen stellen unverbindliche Werturteile
unserer Analysten dar. Veranderungen der Pramissen kénnen einen erheblichen Einfluss auf die dargestellten Entwicklungen
haben. Weder die NORD/LB, noch ihre Organe oder Mitarbeiter kdnnen fiir die Richtigkeit, Angemessenheit und Vollstandigkeit
der Informationen oder fir einen Renditeverlust, indirekte Schaden, Folge- oder sonstige Schaden, die Personen entstehen, die
auf die Informationen, Aussagen oder Meinungen in dieser Studie vertrauen (unabhangig davon, ob diese Verluste durch Fahr-
lassigkeit dieser Personen oder auf andere Weise entstanden sind), die Gewahr, Verantwortung oder Haftung tibernehmen

Die vorstehenden Angaben beziehen sich ausschlie3lich auf den Zeitpunkt der Erstellung dieser Unterlagen und kdnnen sich
jederzeit andern, ohne dass dies notwendig angekundigt oder publiziert wird. Eine Garantie fur die fortgeltende Richtigkeit der
Angaben wird nicht gegeben.

Diese Studie stellt keine Anlage-, Rechts-, Bilanzierungs- oder Steuerberatung sowie keine Zusicherung dar, dass ein Investment
oder eine Strategie fir die individuellen Verhéltnisse des Empfangers geeignet oder angemessen ist, und kein Teil dieser Studie
stellt eine personliche Empfehlung an einen Empfénger der Studie dar. Jeder Empfénger sollte, bevor er eine Anlageentschei-
dung trifft, im Hinblick auf die Angemessenheit von Investitionen in Finanzinstrumente oder Anlagestrategien, die Gegenstand
dieser Studie sind, sowie fir weitere und aktuellere Informationen im Hinblick auf bestimmte Anlagemdglichkeiten sowie fur eine
individuelle Anlageberatung einen unabhangigen Anlageberater konsultieren.

Die Weitergabe dieser Studie an Dritte sowie die Erstellung von Kopien, ein Nachdruck oder sonstige Reproduktion des Inhalts
oder von Teilen dieser Studie ist nur mit unserer vorherigen schriftichen Genehmigung zulassig.

Redaktionsschluss
19. Oktober 2016

L]
5 Finanzgruppe



