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ZUSAMMENFASSUNG

Liebe Leserinnen und Leser,

seit tiber einem Jahr hat die Corona-Pandemie
die ganze Welt fest im Griff. Das gilt auch fiir
die Immobilienwirtschaft. Es gibt Assetklassen,
die stdrker, und einige, die kaum von der Krise
betroffen sind.

Die Assetklasse Wohnimmobilien ist sehr gut
durch die Krise gekommen. Gegen den anhal-
tenden Trend der steigenden Mieten hilft nur
der Neubau von Wohnungen, gerade in den
Metropolen und den Universitatsstadten. Das
Baulandmobilisierungsgesetz, das sogar noch
zusdtzliche Regulierungen einfiihrt, ist schon
mal keine Verbesserung der regulatorischen
Rahmenbedingungen. Nach dem Scheitern des
Berliner Mietendeckels vor dem Bundesverfassungsgericht darf die steigende Neubau-
tatigkeit nun nicht mit einem Bundesmietendeckel ausgebremst werden.

Der Biiromarkt ist robust. Eine vom ZIA unterstiitzte Studie der TU Darmstadt zeigt:
Viele Mitarbeiter wollen aus dem Homeoffice wieder zuriick ins Biiro. Viele Prozesse
konnen nur im Team und an einem gemeinsamen Ort zufriedenstellend durchgefiihrt
werden. Und gerade in Zeiten des Fachkridftemangels wird es wichtig sein, den Be-
schiftigten einen attraktiven Biiroarbeitsplatz anbieten zu kénnen.

Schwierig ist und bleibt die Lage bei den Handelsimmobilien. Abgesehen vom Ein-
zelhandel des tdglichen Bedarfs leiden die stationdren Hédndler unter erheblichen
Umsatzeinbuflen. Der ZIA hat mit dem HDE einen Code of Conduct entwickelt, in
dessen Folge zwischen Vermietern und Mietern eine sehr hohe Einigungsquote von
80 Prozent erzielt werden konnte. Das und die auf Druck des ZIA stetig verbesserten
Hilfsprogramme helfen, beseitigen die Probleme aber nicht. Fiir den Einzelhandel und
auch die wirtschaftlich schwer angeschlagene Hotellerie und Gastronomie gilt nach
wie vor: Offnen mit Test- und Hygienekonzept bleibt die beste Hilfe!

Logistikimmobilien sind im Gegenzug die Krisengewinner. Das Transaktionsvolumen
ist auf ein Rekordniveau gestiegen. Corona hat den Onlinehandel und die dahinterlie-
gende Logistik zusdtzlich befeuert. Die Stadte werden sich nun rasanter verdndern, als
viele das vor zwei Jahren fiir moglich gehalten hétten. Der ZIA arbeitet weiter an den
Losungskonzepten fiir diese Herausforderung!

Dieses Jahr ist Bundestagswahl. Nach dem September kann es damit eine neue Regie-
rungskoalition geben. Der ZIA ist seit Jahren mit den Parteien im regen Austausch,
um die Expertise und die Sichtweise der Branche einzubringen. Wir geben damit als
ZIA einer von Deutschlands systemrelevanten Branchen eine wichtige Stimme in der
Politik. Das Friithjahrsgutachten unterstiitzt uns dabei mit Daten und Fakten.

Ich wiinsche Thnen eine interessante Lektiire!

/a{@&f

Dr. Andreas Mattner

Prasident des ZIA Zentraler Immobilien Ausschuss e.V.
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Frithjahrsgutachten Immobilienwirtschaft 2021 -
Zusammenfassung

1. Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Im Jahr 2020 ist die deutsche Wirtschaft mit einem Riickgang des realen Brutto-
inlandsprodukts (BIP) um 4,9% so stark eingebrochen wie seit der Finanzkrise 2009
nicht mehr. Vor allem im zweiten Quartal 2020 stiirzte sie mit einem saison- und
kalenderbereinigten BIP-Riickgang um 9,7% zum Vorquartal in eine tiefe Rezession. Im
dritten Quartal gab es mit einem Wachstum von 8,5% zwar einen Riickpralleffekt, der
aber im vierten Quartal (+0,3%) gestoppt wurde.

Weitreichende Stiitzungsmafinahmen der Geld- und Fiskalpolitik haben einen tieferen
und ldnger anhaltenden Wirtschaftseinbruch verhindert. Fiir das Jahr 2021 wird trotz
der Startschwierigkeiten ein kréftiges Wachstum von im Schnitt fast 4% prognostiziert,
was aber vom Impffortschritt und der Aufhebung der Einschrdnkungen abhangt.

Trotz Corona-Krise bleibt der Arbeitsmarkt weitgehend robust: Vorldufigen Schit-
zungen zufolge ging die Zahl der Beschiftigten im Vorjahresvergleich um 1,1% auf
44,8 Mio. zuriick. Die Anzahl der Arbeitslosen lag im Januar 2021 bei 2,9 Mio. — das
entspricht einem Anstieg der Erwerbslosenquote um 1,2 Prozentpunkte auf 4,6%. Ge-
ringfiigig entlohnte Beschiftigte und Selbststindige waren besonders von der Krise be-
troffen, wihrend der Arbeitsmarkt fiir Angestellte vor allem durch Kurzarbeit gestiitzt
wird.

Die Verbraucherpreise sind 2020 mit +0,5% so wenig gestiegen wie seit der Finanzkrise
nicht mehr. Die Inflationsrate fiir den harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI)
lag mit +0,4% im Jahresdurchschnitt sogar noch niedriger. Sie bleibt weit hinter der
geldpolitischen Zielgrofie von knapp 2% zuriick. Zum Jahreswechsel 2020/2021 stieg
die Inflationsrate nach HVPI aufgrund der CO,-Bepreisung und der ausgelaufenen Um-
satzsteuersenkung mit rund zwei Prozentpunkten stark an auf 1,6%.

Die Finanzierungsbedingungen im Euroraum bleiben historisch giinstig. Die EZB halt
den Leitzins weiterhin auf dem Rekordtief von 0,0%. Zusdtzlich reagierte sie schnell
und entschlossen im Frithjahr 2020 auf die Krise und erhohte die Liquiditdt, u.a. durch
ihr tempordres Anleihekaufprogramm Pandemic Emergency Purchase Programme
(PEPP). Deutlich gestiegene Inflationserwartungen im Frithjahr 2021 erhéhen zurzeit
die Wahrscheinlichkeit, dass das Zinsniveau bereits mittelfristig steigt.

Bei den Krediten haben die Banken 2020 wegen des hoheren Kreditrisikos und einer
geringeren Risikotoleranz ihre Vergaberichtlinien fiir Unternehmenskredite verschérft.
Wohnungsbaukredite waren im letzten Quartal 2020 von diesen Vorsichtsmafnahmen
noch nicht betroffen. Im ersten Halbjahr 2021 planen die Banken allerdings in beiden
Kreditsegmenten weitere Verscharfungen. Die Vergabe von Konsumentenkrediten und
sonstigen Krediten an Privatpersonen wurde zunéchst deutlich strenger gehandhabt,
zuletzt aber wieder gelockert. Kredite fiir den Wohnungsbau mit anfanglicher Zinsbin-
dung von iiber zehn Jahren Laufzeit haben sich zuletzt im Februar 2021 leicht auf rund
1,2% vergtlinstigt.

Die Lage auf dem deutschen Immobilienmarkt ist heterogen. Im Wohnbereich ist
eine Trendwende bei der Preisentwicklung kaum absehbar. Die Finanzierungsbedin-
gungen sind weiterhin attraktiv, Verdiensteinbufien sind tempordrer Natur. Teilweise
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konnten Haushalte coronabedingt auch hohe Ersparnisse bilden. Fortbestehende Ka-
pazitidtsbeschrankungen in der Bauwirtschatft, lange Planungs- und Genehmigungsver-
fahren und fehlendes Bauland in Ballungsgebieten verteuern die Immobilienobjekte
ebenso wie hohere Anforderungen an die Energieeffizienz, komplexe Regulierungen
fiir Neubauten oder Mafinahmen wie die Mietpreisbremse.

Demgegentiiber sind Wirtschaftsimmobilien deutlich von der Corona-Krise betroffen
und Mieten und Preise diirften sich kurzfristig kaum noch so stark wie in den vergange-
nen Jahren entwickeln. Liquiditdtssteigernde Hilfen federten bislang die kurzfristigen
Effekte der Pandemie ab, so dass sich noch kein erheblicher Riickgang der Miet- und
Immobilienpreise bei Wirtschaftsimmobilien zeigte. Insolvenzen im Unternehmens-
sektor konnten aber zu Ausfillen von Wirtschaftsimmobilienkrediten fiihren, insbe-
sondere im stationdren Einzelhandel. Manifestiert sich der Leerstand, wiirde das auch
auf die Banken durchschlagen.

2. Biiro-, Unternehmens-, Logistik-, Hotelimmobilien und Seniorenwohnen

Auf dem Markt fiir Wirtschaftsimmobilien ist die Stimmung infolge der Corona-Krise
zwar je nach Nutzungsart unterschiedlich stark, insgesamt aber deutlich eingebro-
chen. Der Investmentmarkt fiir Wirtschaftsimmobilien blieb aber bislang robust.
2020 lag das Transaktionsvolumen mit 59,6 Mrd. Euro zwar unter dem Vorjahres-
niveau (72,6 Mrd. Euro), notierte aber knapp ein Viertel tiber dem Zehnjahresmittel
von 48,2 Mrd. Euro. Dafiir sorgten je ein starkes erstes und letztes Quartal (18,2 bzw.
18,8 Mrd. Euro). Biiroimmobilien wurden mit 25,1 Mrd. Euro deutlich weniger ge-
handelt als im Vorjahr (39,9 Mrd. Euro). Logistikimmobilientransaktionen erreich-
ten 2020 mit 9,2 Mrd. Euro Umsatz einen neuen Hochststand (2019: 7,1 Mrd. Euro),
wiahrend der Hotelinvestmentmarkt im zweiten Quartal 2020 fast vollstandig zum
Erliegen kam und fiir das Gesamtjahr 2020 lediglich 2,3 Mrd. Euro erreichte (2019:
5,0 Mrd. Euro). Bei den Pflegeimmobilien verdoppelte sich das Transaktionsvolumen
nahezu auf 3,2 Mrd. Euro (2019: 1,7 Mrd. Euro).

Biliroimmobilien

Die Marktsituation ist bei Biiroimmobilien trotz der Corona-Pandemie insgesamt
robust. Die Mieten, Leerstandszahlen und die Investmentaktivititen sind auf einem
stabilen Niveau. Einem kiinftig eventuell erh6hten Homeoffice-Anteil stehen flichen-
intensivere neue Biirokonzepte gegentiber.

Der Flichenumsatz war 2020 in den 127 grof3ten Bliromdrkten mit 4,7 Mio. m? Miet-
flache fir gewerblichen Raum (MFG) rund ein Drittel geringer als 2019. Anpassun-
gen infolge des hoheren Homeoffice-Anteils und die technische Ausstattung der Mit-
arbeiter hatten gegentiber Standortverlagerungen oder Expansionen Prioritdt. In den
A-Stddten Berlin, Diisseldorf, Frankfurt, Hamburg, K6ln, Miinchen und Stuttgart san-
ken die Flachenumsitze 2020 gegeniiber 2019 im Schnitt um 37% auf 2,4 Mio. m2.
Ihr Anteil am Gesamtumsatz in Deutschland ging von 60% auf 50% zuriick. An den
anderen Standorten waren die Umsatzriickgdnge ebenfalls signifikant, aber weniger
stark ausgepragt (B-Stadte: -23%, C-Stddte: -12%, D-Stddte: -10%).

Der Neubau erreichte 2020 in den 127 Biiromdirkten einen Rekordwert von 2,6 Mio.
m? MFG - nach knapp 2,4 Mio. m? MFG im Vorjahr. Die Pipelines fiir Neubaupro-
jekte an den A- und B-Standorten deuten fiir 2021 ebenfalls ein sehr hohes Fertig-
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stellungsvolumen an. Die Corona-Pandemie fiihrte zwar zu Bauverzdgerungen, aber
ohne grofle Auswirkungen auf die Fertigstellungszahlen, da sich viele Projekte bereits
in fortgeschrittener Bauphase befanden. Groflere Verschiebungen sind erst nach 2021
zu erwarten.

Der Leerstand ist insgesamt leicht angestiegen, bleibt aber mit 3,8% gering und ent-
spricht einer gesunden Fluktuationsreserve. Die A- und B-Stddten verzeichneten leich-
te Steigerungen auf 3,4% und 3,7%. In den C- und D-Stddten gibt es keine Verdnde-
rungen (3,9% bzw. 4,6%).

Die Mieten (Spitzenmieten) stagnieren im Allgemeinen, nachdem sie in den zehn
Jahren zuvor kontinuierlich angestiegen waren. Incentives fiir Vertragsabschliisse
haben dabei wieder an Bedeutung gewonnen. Lediglich die A-Stadte verzeichneten
2020 einen weiteren geringfiigigen Anstieg um 0,8% auf 34,20 Euro/m? MFG pro
Monat. Unter ihnen gab es in Hamburg und Stuttgart leichte Zuwichse auf
30,50 Euro/m2bzw. 24,00 Euro/m2. Frankfurt bleibt mit 41,00 Euro/m2 der teuerste Biiro-
standort, gefolgt von Miinchen (39,50 Euro/m?) und Berlin (39,00 Euro/m?). Diisseldorf
(26,50 Euro/m?) und Koéln (24,50 Euro/m?) bleiben im Mittelfeld der A-Stadte. In den
B-, C- und D-Stddten ist die Entwicklung dhnlich: Die durchschnittliche Spitzenmiete
stagniert und es gibt vereinzelt leichte Zuwidchse und Riickgdnge. Perspektivisch ist
insgesamt eine Stagnation realistisch, wobei sich die Lage- und Standortqualitdt wie-
der deutlicher im Mietniveau widerspiegeln wird.

Die Nettoanfangsrenditen entwickelten sich &dhnlich wie die Mieten. Bei den
A-Stidten kommt es bei durchschnittlich 2,8% zu einer Bodenbildung. Berlin (2,6%),
Miinchen (2,7%), Hamburg und Frankfurt (je 2,8%) bleiben unter der 3%-Marke und
in Stuttgart, Diisseldorf und Koln bleibt das Kaufpreisniveau mit Renditen zwischen
3,0% und 3,2% geringfligig glinstiger. Unter den B-Standorten gibt es vereinzelt
Standorte mit leichten Renditeanstiegen, die durch Ausweichreaktionen der Inves-
toren begriindet sind, die in den A-Stddten keine fiir sie geeignete Investments mehr
finden.

Unternehmensimmobilien

Unternehmensimmobilien sind Wirtschaftsimmobilien, die international auch
unter dem Begriff ,Light Industrial® bekannt sind. Sie grenzen sich durch ihre Gro-
Be, ihre Lage- und Strukturparameter sowie durch den Mieter- bzw. Nutzerbesatz von
Logistikimmobilien ab. Immobilieneigentum grofer Industrieunternehmen ist zwar
in der Struktur vergleichbar, wird aber im Wesentlichen durch den Begritf Corpo-
rate Real Estate gefasst, sofern es sich nicht um typische Objekte der Schwerindustrie
(z.B. Stahlwerke, Raffinerien etc.) handelt.

Auf dem Investmentmarkt fiir Unternehmensimmobilien ging das Investmentvolu-
men 2020 von im Vorjahr 3,1 Mrd. Euro auf 2,1 Mrd. Euro zuriick. Gewerbeparks
wurden mit 65% aller Transaktionen mit Abstand am hédufigsten gehandelt. Produk-
tionsimmobilien und Lagerimmobilien erzielten Umsatzanteile von rund 22% und
14%. Neu ist, dass 2020 keine Transformationsimmobilien gehandelt wurden. Bisher
erreichten sie Umsatzanteile zwischen 20% und 30%. Die Industrieunternehmen nut-
zen die Nachnutzungspotenziale ihrer ehemaligen Produktions- und Industrieanlagen
inzwischen selbst und fiihren sie einer gewerblichen Nutzung zu, anstatt sie zu ver-
duflern.
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Die Bruttoanfangsrenditen sind 2020 weiter gesunken. Am stdrksten ging sie mit
minus 30 Basispunkten bei Gewerbeparks auf aktuell 5,3% zuriick. Die Rendite fiir
Lagerimmobilien liegt bei 4,3% (2019: 4,5%), bei Transformationsimmobilien wird
sie ebenfalls auf 4,3% geschitzt (2019: 4,4%) und Produktionsimmobilien erreichen
5,5%.

Die Mieten fiir Unternehmensimmobilien sind langsam weiter angestiegen. Sie va-
rilieren je nach Flachentyp: 2020 erreichte die Durchschnittsmiete fiir Biiroflaichen
9,95 Euro/m?, die Monatsmiete fiir Flex Spaces lag bei 8,15 Euro/m?, fiir Produktions-
flichen wurden zuletzt durchschnittlich 9,10 Euro/m? aufgerufen und Lagerflichen
der Grofienklasse 100 bis 500 m2 kosteten 5,60 Euro/m?2.

Logistikimmobilien

Der Markt fiir Logistikimmobilien profitiert unbestreitbar von der Corona-Krise, vor
allem durch Verschiebungen des Einzelhandelsumsatzes vom stationdren Handel zum
Onlinehandel mit krisenerprobten Lieferketten. Auf dem Investmentmarkt erreich-
te das Transaktionsvolumen von Logistikimmobilien einen neuen Hochststand von
7,1 Mrd. Euro (2019: 5,1 Mrd. Euro). Der zunehmende Marktanteil des Onlinehandels
und die Skepsis gegeniiber anderen Nutzungsarten stdrkt das Vertrauen der Investoren
in dieses Segment, die mit weiter steigenden Mieten und einer perspektivisch guten
Nachfragesituation rechnen. Nachhaltigkeitsaspekte werden dabei zunehmend stér-
ker gewichtet.

Die Renditen sind wegen der hohen Nachfrage weiter gesunken. Die Spitzenrenditen
beginnen bei 3,77% in A-Stddten, liegen an den B-Standorten bei 4,95% und C- und
D-Standorte erreichen 5,79% bzw. 6,48%. Die starksten Renditekompressionen gab es
an den A- und C-Standorten mit Riickgdngen um jeweils 10 Basispunkte im Vergleich
zum Vorjahr.

Die Mieten sind 2020 in allen Standortkategorien leicht héher als im Vorjahr. Es gilt
nach wie vor: Je ndher die groflen Absatzmarkte, desto teurer. Die Spitzenmieten er-
reichten in A-Stadten 6,50 Euro/m? pro Monat (2019: 6,42 Euro/m?), im Umfeld von
B- und C-Stddten liegen sie bei 5,11 bzw. 5,02 Euro/m? (2019: 5,08 und 4,95 Euro/m?)
und im Bereich der kleineren D-Standorte werden 4,30 Euro/m? (2019: 4,26 Euro/m?)
verlangt.

Der Neubau von Logistikflichen konzentriert sich weiterhin auf die grofien etablier-
ten deutschen Logistikstandorte in bzw. in der Ndhe der Regionen um Frankfurt, Ber-
lin, Disseldorf, Rhein-Ruhr, Hamburg, Dortmund und Hannover/Braunschweig. Dort
wurden in den letzten fiinf Jahren je iber 1 Mio. m? neue Logistikflachen fertiggestellt.
Die Summe aller neuen Logistikflichen in Deutschland hat sich gegentiber 2019 (4,9
Mio. m?) - trotz oder wegen der Corona-Krise — noch einmal auf 5,2 Mio. m? erhoht.
Fiir 2021 werden abermals iiber 5,0 Mio. m2 erwartet.

Hotelimmobilien

Die Corona-Krise hat das Beherbergungsgewerbe so stark getroffen wie keine andere
Branche. Nach zehn Jahren Wachstum und einem guten zweimonatigen Jahresauftakt
2020 brach der Tourismus seit Mdrz 2020 teils dramatisch ein.

Wihrend der Lockdown-Monate sanken die Ubernachtungszahlen aufgrund der Rei-
sebeschrankungen vielerorts um iiber 90%. Uber das gesamte Jahr 2020 verzeichneten
deutsche Urlaubsregionen geringere Riickginge der Ubernachtungsgiste als stidtische
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Regionen, da die Hauptsaison in eine Phase temporar gelockerter Corona-Mafinah-
men fiel und Reisewarnungen fiir das Ausland bestanden. An Nord- und Ostsee be-
wegten sich beispielsweise die Verluste im Bereich von -14,0% bis -22,5%, wiahrend die
Ubernachtungszahlen in Berlin (-64,0%), Miinchen (-61,5%) und Hamburg (-55,4%)
um ein Vielfaches stdrker eingebrochen sind.

Auf dem Investmentmarkt nahmen viele Investoren von Hotel- und Freizeitimmobi-
lien Abstand. Wo noch méglich, wurden Projektentwicklungen gestoppt. Das Trans-
aktionsvolumen sank bei Hotelinvestments von 5,0 Mrd. Euro (2019) um rund 60%
auf rund 2 Mrd. Euro. Die Hilfte davon wurde allein im ersten Quartal 2020 um-
gesetzt. Stadthotels wurden aufgrund der bis heute schwer einschdtzbaren Situation
kaum angeboten bzw. nachgefragt. Es wurden in erster Linie Ferien- und Resorthotels
gehandelt. Doch auch bei der sich wohl schneller erholenden Ferienhotellerie ist in-
vestitionsseitig Vorsicht geboten. Angebots- und damit Wettbewerbszuwdchse werden
sich besonders in Kiistenndhe einstellen.

Die Perspektiven fiir den Hotelimmobilienmarkt sind unklar. Trotz wichtiger Hilfen
sind viele Hotelbetriebe existenziell bedroht. Insbesondere die eigentiimergefiihrten
mittelstindischen Hotelgruppen fallen mit Verlusten im dreistelligen Millionenbereich
durch das Forderraster. Der beihilferechtlich zuldssige Forderrahmen von maximal
12 Mio. Euro kann die fortwdhrend steigenden Verluste nicht anndhernd decken. Die
tir die Stadthotellerie wichtige Nachfrage der in- und ausldndischen Geschéftstouris-
ten wird noch mindestens zwei bis drei Jahre unter dem Vorkrisenniveau verharren.
Doch eine wirtschaftliche Erholung der Hotellerie wird aufgrund von Schuldenabbau
und Kapitaldienst Jahre dauern und Hotelwerte werden sinken. In welchem Umfang,
das hdngt sowohl von Standort, Konzept und Betreiber ab als auch vom weiteren Ver-
lauf der Pandemie.

Hotelschlieffungen fiihren in wirtschaftlich schwicheren Rdumen nicht nur zu einer
hohen Arbeitslosigkeit und Gewerbesteuerverlusten, sondern gehen auch mit einem
Verlust der offentlichen Funktion einher, die sie regional mit ihrer Gastronomie und
ihren Veranstaltungsfazilitdten ausiiben.

3. Einzelhandelsimmobilien

Das Konsumklima ist im Jahr 2020 durch die Corona-Krise und den ersten Lockdown
so stark eingebrochen wie noch nie zuvor. Zwischen Juni und August erholte es sich
langsam, da niedrige Infektionszahlen dazu fiihrten, dass Handel, Gastronomie und
Hotellerie mit vergleichsweise wenigen Einschrankungen 6ffnen konnten. Danach
kiihlte es sich wegen erneut zunehmender Schutzmaf3nahmen ab, rutschte in der zwei-
ten Welle der Pandemie wieder deutlich ab und zeigt im Frithjahr 2021 wieder einen
leichten Aufwdrtstrend.

Der gesamte Einzelhandel hat im zuriickliegenden Jahr mit 577,4 Mrd. Euro ein im
Vergleich zu 2019 deutliches Umsatzplus von 31,2 Mrd. Euro bzw. 5,7% erzielt. Das
Wachstum wird erwartungsgemafd von der Entwicklung des Onlinehandels getragen.
Dessen Umsidtze wuchsen um 24,1% — im Mittel der letzten zehn Jahre lag die Wachs-
tumsrate des Onlinehandels bei 13,5%. Der Wachstumssaldo des stationdren Einzel-
handels war zwar mit +18,9 Mrd. Euro bzw. +3,9% ebenfalls positiv, allerdings muss
zwischen den Warengruppen differenziert werden.

Wihrend Vollsortimenter und der Lebensmittelhandel im Jahr 2020 teils Umsatzzu-
wachse im zweistelligen Prozentbereich verzeichnen konnten, sorgten die zeitweisen
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Schlieffungen im Modeeinzelhandel und bei den Waren- und Kaufhdusern fiir erheb-
liche Umsatzeinbuflen (-23,4% bzw. -12,8%). Trotz ausgesetzter Insolvenzanmelde-
pflicht und staatlicher Corona-Hilfen meldeten 2020 bereits ca. 3.300 Unternehmen
Insolvenz an (2019: 3.900). Unternehmen wie Galeria Karstadt Kaufhof, Esprit, Sinn,
Bonita oder Hallhuber mussten teils in groem Umfang Laden schliefen und ihr Fili-
alnetz bereinigen.

Der Investmentmarkt fiir Einzelhandelsimmobilien war 2020 mit einem Transak-
tionsvolumen von 12,3 Mrd. Euro und einem Plus von 21% gegeniiber 2019 (10,1
Mrd. Euro) vergleichsweise stabil. Mit 4,6 Mrd. Euro Transaktionsvolumen war das
erste Quartal, auch durch Geschifte von 2019, die erst spéter ergebniswirksam wur-
den, aufierordentlich lebhaft. 2020 war zudem durch grofivolumige Portfolioverkdufe
geprdgt. Auch fand eine deutliche Verschiebung der Umsdtze zugunsten von Lebens-
mittelmérkten und lebensmittelgeankerten Fachmarkt- und Nahversorgungszentren
statt. Innerstadtische Geschéftshduser waren zwar besonders schwer von den Folgen
der Pandemie betroffen, durch den Erwerb von Kauf- und Warenhduserportfolios bzw.
grofBere Anteilsiibernahmen blieb jedoch das Umsatzvolumen in der Summe stabil.
Auch bei Shoppingcentern hat sich beim Transaktionsvolumen nicht viel getan. Diese
werden bereits seit 2018 vergleichsweise wenig gehandelt.

Die Renditen entwickelten sich je nach Handelsimmobilientyp heterogen. Bei den
stark nachgefragten Supermdrkten ging die Spitzenrendite gegentiber dem Vorjahr um
0,4 Prozentpunkte zuriick auf 4,8%. Bei SB-Warenhé&user war sie nur leicht riickldufig
und sank von 4,75% auf 4,7%. Fachmarktzentren und Fachmarkte blieben stabil bei
4,15% bzw. 5,25%. Die Rendite bei Bau- und Gartenmarkten sank um 0,1 Prozentpunk-
te auf 5,1%. Bei Shoppingcentern stieg die Rendite fiir erstklassige Objekte in 1a-Lagen
deutlich um 1 Prozentpunkt auf 5,0%, die fiir Center in B-Standorten ebenso stark auf
6,0%. Auch bei den Geschiftshdusern spiegelt sich die steigende Unsicherheit tiber die
weiteren Perspektiven in einer steigenden Rendite wider. Sie stieg in den Top-Lagen der
A-Stadte um 0,2 Prozentpunkte auf 3,3%.

Perspektivisch wird sich der Wettbewerb institutioneller Investoren um die wenigen,
attraktiven Portfolioangebote weiter verscharfen und ein weiterer Riickgang der Rendi-
ten zu erwarten sein. Dartiber hinaus dirfte auch die Nachfrage nach Baumaérkten hoch
bleiben. Hingegen ist bei High-Street-Objekten und Shoppingcentern ein Riickgang des
Transaktionsvolumens zu erwarten. Die Unsicherheit wird sich in den Branchen des
aperiodischen Bedarfs fortsetzen.

Weitere Leerstande werden sich im Stadtbild manifestieren. Pro geschlossenem Ver-
kaufstag werden weitere Verluste von bis zu 700 Mio. Euro eingefahren. Die Reserven
sind aufgebraucht, der maximale Erstattungsbetrag von 12 Mio. Euro der Uberbrii-
ckungshilfe III reicht fiir filialisierte Unternehmen nicht aus. Unzureichende Cashflows
in den Handelsunternehmen wirken sich iiber ausfallende Mietzahlungen auch auf das
Kundenvermogen der typisch in Immobilienfonds investierten Altersvorsorgeeinrich-
tungen und Versicherungen aus — mit moglichen Konsequenzen fiir den Finanzsektor.

Die sieben Top-Einzelhandelsimmobilienmarkte

Die folgenden Kennzahlen fiir 2020 sind mit Vorsicht zu genieflen, da der zweite
Lockdown noch nicht vollstindig beriicksichtigt werden konnte. Spitzenmieten und
Neuanmietungen haben oft mehrere Jahre Vorlauf und spiegeln noch nicht die Krise
wider.
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Berlin hat im Vergleich zu den anderen A-Stddten eine relativ hohe Arbeitslosenquote
und mit einem Indexwert fiir den Einzelhandelsumsatz pro Einwohner von 102,0 eine
auch im Vergleich zum Bundesdurchschnitt niedrige Einzelhandelskaufkraft. Durch
die hohe Einwohnerzahl erzielte der Einzelhandel 2020 in der Hauptstadt dennoch
einen hohen Umsatz von tiber 18,8 Mrd. Euro. Mit 340 bis 380 Euro/m? fiir kleinere
Ladenfldchen zwischen 80 und 120 m? sind die Retailspitzenmieten bis 2019 zwar an-
gestiegen, 2020 jedoch wieder gesunken. Dennoch erreicht Berlin unter den A-Stidten
weiterhin vor Miinchen die hochsten Spitzenmieten fiir Flachen dieser Kategorie. Die
Hochstmieten fiir grofiere Flichen von 300 bis 500 m? befinden sich dagegen im Mit-
telfeld der A-Stddte. Fiir 2021 wird fiir beide Flachengrofien ein rtickldufiger Preistrend
erwartet.

Hamburg verzeichnete 2020 einen Einzelhandelsumsatz von 11,3 Mrd. Euro. Im
Vergleich der A-Stddte erreicht die Hansestadt mit dieser Zahl den zweiten Rang. Fir
kleinere Shopflichen wird eine Monatsmiete von 240 bis 310 Euro/m? verlangt. Das
Preisniveau fiir diese Flichen (2019: 310 Euro/m?) liegt nur noch im Mittelfeld unter
den A-Stddten. Bei den groferen Flachen von 300 bis 500 m? liegt Hamburg dage-
gen mit 165 bis 180 Euro/m? (2019: 190 Euro/m?) hinter Miinchen an zweiter Stelle.
Tendenz fiir beide Flichenkategorien weiter sinkend. Hamburgs Innenstadt ist zurzeit
durch groflere Leerstinde infolge der Schlieffungen von Galeria-Karstadt-Kaufhof an
der Monckebergstrafie und des gegeniiberliegenden Karstadt Sport gepragt.

Miinchen bleibt fiir den Einzelhandel ein Top-Standort. Die Landeshauptstadt erzielt
regelmafRig Hochstwerte bei den Tax-Free-Umsdtzen und liegt auch mit einem Einzel-
handelsumsatz-Indexwert von 146,0 an der Spitze aller sieben A-Stddte. Kleine Einzel-
handelsflachen sind mit 340 bis 360 Euro/m? (2019: 370 Euro/m?) monatliche Mie-
te vergleichsweise teuer und das Preisniveau fiir grofdere Flachen von 300 bis 500 m?
werden mit 200 bis 230 Euro/m?2 (2019: 240 Euro/m?2) die hochsten Mieten unter den
A-Stiadten verlangt. Der Kaufpreisfaktor stieg in Miinchen auf einen neuen Spitzenwert
von 40-42 (2019: 39-41). Sowohl die Bruttoanfangsrendite von 2,4% bis 2,5% als auch
der Kaufpreistaktor werden in den Top-Lagen voraussichtlich stabil bleiben, wahrend
sich der Negativtrend bei den Spitzenmieten fortsetzen dtirfte.

Koln zdhlt dank guter Lauflagen zu den Stidten mit den hochsten Fuf3gdngerfre-
quenzen auf mehreren Einkaufsstraflen. Aus Einzelhandelsperspektive werden die
vergleichsweise hohe Arbeitslosigkeit und unterdurchschnittliche Pro-Kopf-Kaufkraft
von der guten Erreichbarkeit und der Attraktivitdt der Stadt aufgewogen. Der Einzel-
handelsumsatz-Index erreichte 2020 einen soliden Wert von 127,5. Die Spitzenmieten
fir Einzelhandelsflichen sind in Koln gesunken: 2020 lagen sie bei kleineren Flichen
zwischen 201 und 235 Euro/m? (2019: 255 Furo/m?) und auch fiir grofde Flichen wird
mit 110 bis 115 Euro/m? weniger aufgerufen als im Vorjahr (130 Euro/m?). Weitere
Preisriickgdnge sind zu erwarten.

Frankfurt ist einer der wichtigsten internationalen Finanzplitze, ein bedeutender Ver-
kehrsknotenpunkt und Messestandort, was sich im Jahr vor Corona u.a. in einem An-
teil am bundesweiten Tax-Free-Umsatz von fast 20% niederschlug. Mit einem Index-
wert von 115,3 werden tiberdurchschnittlich hohe Einzelhandelsumsitze erzielt. Die
Spitzenmieten gehen zwar in vielen Lagen zuriick, eine Ausnahme ist allerdings die
Goethestrafde. Fiir kleine Ladenflichen von 80 bis 120 m? werden dort Hochstmieten
von 295 bis 305 Euro/m? verlangt (2019: 290 Euro/m?). Groflere Flachen kosten 145 bis
155 Euro/m?2. Das Mietniveau wird insgesamt als stabil eingeschatzt.

Stuttgart verfiigt tiber eine geringe Arbeitslosenquote und einen mit einem Indexwert
von 127,8 vergleichsweise umsatzstarken Einzelhandel. Die Spitzenmieten fiir Einzel-
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handelsflachen sind hier im Vergleich der A-Stddte am niedrigsten. Kleine Flachen er-
reichen Mieten zwischen 150 und 170 Euro/m?, fiir grofiere ist eine Monatsmiete von
75 bis 85 Euro/m? féllig. Auch in Stuttgart ist mit weiter leicht sinkenden Spitzenmie-
ten zu rechnen.

Diisseldorf ist gemessen an der Einwohnerzahl die kleinste unter den A-Stddten. Den-
noch erreicht der Einzelhandelsumsatz-Index mit 131,4 den zweith6chsten Wert hin-
ter Miinchen. Trotz der aktuell schwierigen Situation bleibt die Stadt fiir Einzelhdndler
attraktiv. Fiir kleine Ladenflichen von 80 bis 120 m? werden Spitzenmieten von 300 bis
310 Euro/m? verlangt, grofRere Flachen liegen bei 160 bis 170 Euro/m?. Ebenso wie in
Frankfurt ist davon auszugehen, dass die Spitzenmieten zunéchst stabil bleiben werden.

4. Wohnimmobilien

Der Wohnimmobilienmarkt zeigte sich wihrend der Pandemie stabil. Die Wohnungs-
mieten sind weiter gestiegen. Die Neuvertragsmieten fiir Bestandswohnungen in
Deutschland haben im vierten Quartal 2020 eine monatliche Kaltmiete von durch-
schnittlich 7,57 Euro/m? erreicht. Gegeniiber dem entsprechenden Vorjahresquartal
ergibt sich ein Anstieg um 3,3%. Nach wie vor sind die Mieten in den westdeutschen
kreisfreien Stidten und Landkreisen mit 8,84 bzw. 7,59 Euro/m2 am hochsten. Mit
+3,6% bzw. +3,4% stiegen sie 2020 hier erneut am stirksten. Die Mieten in den kreis-
freien Stddten (ohne Berlin) und Landkreisen im Osten stiegen mit +2,4% bzw. +2,2%
weniger stark an und erreichten im Schnitt 6,87 Euro/m? bzw. 5,99 Euro/m?2. Mit Aus-
nahme der ostdeutschen Landkreise, wo weiterhin Nachholeffekte zu beobachten
sind, hat sich die Mietendynamik in allen Regionstypen im Jahresverlauf 2020 leicht
abgeschwicht.

Die Kaufpreise fiir Eigentumswohnungen haben wie bereits in den Vorjahren deut-
lich stiarker zugelegt als die Mieten. Im vierten Quartal 2020 stiegen die Preise fiir
Bestandswohnungen im bundesweiten Mittel um 8,6% auf rund 2.280 Euro/m? ge-
geniiber dem vierten Vorjahresquartal. Gegeniiber dem Jahr 2019 (+8,9%) hat der
bundesweite Preisanstieg leicht an Dynamik verloren. Am stdrksten haben sich Eigen-
tumswohnungen mit +8,9% in den westdeutschen Landkreisen verteuert, gefolgt von
den ostdeutschen kreisfreien Stddten (ohne Berlin) mit einer Steigerung um 8,6% und
den westdeutschen Kkreisfreien Stidten mit +8,2%. Das Preisniveau ist in den west-
deutschen Stddten mit 2.900 Euro/m? nach wie vor am hochsten. Die ostdeutschen
Landkreise zeigen eine leicht steigende Preisdynamik im Jahresverlauf 2020, allerdings
ausgehend von einem unterdurchschnittlichen Niveau.

Die Kaufpreise fiir Ein- und Zweifamilienhauser sind im vergangenen Jahr im bun-
desweiten Mittel um 7,3% auf 2.750 Euro/m? gestiegen. Auch bei den Eigenheimen
lasst die Preisdynamik leicht nach (2019: +7,9%). Das mit Abstand hochste Preisniveau
erreichten im vierten Quartal 2020 mit 3.775 Euro/m? die westdeutschen kreisfreien
Stadte (+7,1% gegeniiber dem entsprechenden Vorjahresquartal). Mit +9,1% auf 2.375
Euro/m? stiegen die Preise am stdrksten in den kreisfreien Stddten Ost (ohne Berlin).
Die schwichste Zuwachsrate — ausgehend von einem weiterhin sehr niedrigen Niveau
- erreichten die ostdeutschen Landkreise (+6,1% auf 1.515 Euro/m?2).

Der Aufwirtstrend beim Neubau von Wohnungen blieb auch 2019 bestehen. Rund
293.000 Wohnungen wurden fertiggestellt. Damit wurde der Vorjahreswert erneut
leicht um 5.600 Wohnungen bzw. 2,0% iibertroffen. Der Spitzenwert stammt aber
immer noch aus dem Jahr 2001, als 326.200 Wohnungen fertiggestellt wurden. Ausge-
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hend von einem Bedarf von bundesweit mindestens 350.000 neuen Wohnungen pro
Jahr ist der Nachfragetiberhang 2019 jedoch trotz steigender Neubauaktivitdt weiter
gestiegen.

Der Eigenheimbau stagniert weiterhin und erreicht 2019 rund 103.100 neue Wohn-
einheiten in Ein- und Zweifamilienhdusern. Dagegen legte der Geschosswohnungsbau
mit rund 143.100 neuen Wohnungen in Mehrfamilienhdusern nochmals gegeniiber
2018 um 6,0% zu. Gegeniiber 2009, als der Neubau-Tiefststand der Zeitreihe ab 2001
bei Mehrfamilienhdusern erreicht wurde, sind das dreimal so viele. Seit 2018 {iberwie-
gen im Geschosswohnungsbau die Fertigstellungen von Mietwohnungen. 2019 stieg
ihre Zahl um 11,0% auf rund 77.800. Die Zahl der fertiggestellten Figentumswohnun-
gen erhohte sich dagegen nur geringfiigig um 0,6% auf rund 65.300. Im Jahr 2020
diirften rund 300.000 neue Wohnungen fertiggestellt worden sein, im Jahr 2021 ist
mit 310.000 zu rechnen.

Die Zahl der Baugenehmigungen ist 2020 um 2,2% auf 368.400 Wohnungen gestie-
gen. Erstmals seit 2002 hat sich die Genehmigungsaktivitit im Eigenheimsegment
2020 wieder positiver entwickelt als im Geschosswohnungsbau: Wahrend die Geneh-
migungen neuer Eigenheime im vergangenen Jahr um 5,9% auf 118.800 gestiegen
sind, lag die Zuwachsrate im Geschosswohnungsbau bei lediglich +0,4%. Unter den
rund 189.300 genehmigten Einheiten in neu zu errichtenden Mehrfamilienhdusern
befanden sich 80.100 Eigentumswohnungen (-5,4% gegeniiber 2019). Der Bautiber-
hang ist in den letzten Jahren erheblich gestiegen. Fiir 2020 wird er auf fast 790.000
genehmigte, aber noch nicht fertiggestellte Wohnungen geschitzt. Kapazititsgrenzen
bei den Bauleistungen sind hierfiir ein Erkldrungsansatz.

Die Wohnungsmarkte der sieben A-Stadte

Die Mieten in den A-Stidten (Neuvertragsmieten) sind 2020 weiter gestiegen.
Vergleicht man die vierten Quartale 2020 und 2019, so sind die Mieten am starks-
ten in Frankfurt am Main (+4,5%, 13,33 Euro/m? und in Hamburg (+4,5%,
11,49 Euro/m?) gestiegen. Es folgen Miinchen (+4,4%, 17,38), Berlin (+4,3%,
10,61 Euro/m?) und Koéln (+4,3%, 11,16 Euro/m?). Die geringsten Steigerungen ver-
zeichneten Diisseldorf (+4,3%, 11,22 Euro/m?) und Stuttgart (+3,7%, 13,68 Euro/m?).
Die Steigerungen lagen in allen A-Stddten tiber dem Bundesdurchschnitt (+3,3%).

Bei Berlin ist zu beachten, dass in die Berechnung der Mieten und ihrer Entwicklung
auch Wohnungen der Baujahre 2014 bis 2017 eingeflossen sind, welche vom sog.
Mietendeckel ausgenommen waren (ohne diese ergdbe sich ein Riickgang der mittle-
ren Neuvertragsmiete in Berlin im 0.g. Vergleichszeitraum um 6,0%). Bei Vermietern,
Investoren und im Baugewerbe stiefd der vom Bundesverfassungsgericht als nichtig er-
kldrte Mietendeckel auf breite Ablehnung. Die Einnahmeverluste gefahrdeten die Ren-
tabilitdt von Investitionen, weil die Mieteinnahmen trotz Hartefallregelungen nicht
mehr zur Deckung der Kosten ausreichten. Betroffen waren vor allem Kéufer, die Woh-
nungen zu hohen Preisen erworben hatten und mit Mieteinahmen kalkulierten, die
aufgrund des Mietendeckels nicht mehr zu erzielen waren. Bestandsmieter profitierten
zwar vom Mietendeckel, aber die Situation fiir Wohnungssuchende verschlechterte
sich, da die Zahl der inserierten Wohnungen mit -40% regelrecht einbrach.

Mit dem Berliner Mietendeckel gelang es zwar zundchst, den Anstieg der Mieten
zu stoppen und Mietsenkungen herbeizufithren. Da aber keine Differenzierung des
Mietendeckels nach Einkommen erfolgte, profitierten insbesondere Mieter in guten
Wohnlagen mit hoheren Mieten und entsprechendem Einkommen von den Miet-
preissenkungen. Mieter mit geringen Einkommen, die tiberwiegend in einfachen
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Lagen in giinstigeren Bestandswohnungen leben, zahlten auch vor Einfiihrung des
Mietendeckels hdufig Mieten, die unterhalb der festgelegten Mietobergrenzen des
Mietendeckels liegen. Sie profitierten also nicht zwangsldufig von dem Instrumenta-
rium. Eine Entspannung des Wohnungsmarktes kann nur durch die Ausweitung des
Wohnungsangebots erreicht werden. Enteignungsforderungen dampfen allerdings die
Bereitschaft, sich im Wohnungsbau zu engagieren. Das gilt nicht nur fiir den Berliner
Wohnungsmarkt — angesichts der aktuellen Diskussionen iiber einen bundesweiten
Mietendeckel wire vielerorts eine dhnliche Angebotsdezimierung zu befiirchten.

Die Kaufpreise fiir Eigentumswohnungen sind 2020 ebenfalls in allen A-Stddten
weiter gestiegen. In Berlin mit +10,7% im Vergleich der vierten Quartale 2020 und
2019 erneut besonders stark (2019: +10,2%). In der Hauptstadt betrdgt der Quadrat-
meterpreis nun durchschnittlich 4.158 Euro. Hohe Preisanstiege waren 2020 auch
in Frankfurt (+10,6, 5.238 Euro/m?2) und Koln (+10,5%, 4.071 Euro/m2) zu beobach-
ten. Uberwiegend sind die Wohnungspreise im vergangenen Jahr jedoch weniger
stark gestiegen als noch im Vorjahr. Insbesondere in Miinchen (+4,9%, 7.328 Euro/
m?) scheinen die Kaufpreise mittlerweile ein Niveau erreicht zu haben, das nur noch
moderate Steigerungen erlaubt. Hamburg (+7,7%, 4.552 Euro/m?), Diisseldorf (+9,3%,
4.213 Euro/m?) und Stuttgart (+7,9%, 5.084 Euro/m?) liegen mit ihren Steigerungs-
raten im Mittelfeld der A-Stddte. Zum Vergleich: Im Bundesdurchschnitt sind die
Kaufpreise um 8,6% auf 2.278 Euro/m? gestiegen.

Die Renditen sind weiter gesunken, da die Schere zwischen Kaufpreisen und Mieten
weiter aufgegangen ist. Die mittlere Bruttoanfangsrendite (Median) — ermittelt aus
Kaufinseraten vermieteter Eigentumswohnungen mit Angaben zu den Ist-Mieten —
bewegte sich im Jahr 2020 (I bis IV 2020) in den A-Stddten zwischen 3,5% in Kdln
und 2,6% in Berlin und Miinchen. In Berlin und Miinchen sind knapp 39 Jahresnet-
tokaltmieten notig, um den Kaufpreis fiir eine vermietete Figentumswohnung mittels
Mieteinnahmen wieder zu erwirtschaften. In fast allen A-Stddten gingen die Renditen
im Jahr 2020 gegeniiber dem Vorjahr zuriick, besonders deutlich in Diisseldorf mit
-0,2 Prozentpunkten auf 3,3%. Bundesweit lag dieser Wert bei 3,8%. Akzeptabel fiir
Immobilieninvestments sind nach konservativer Auffassung Bruttoanfangsrenditen
von mindestens 4,0%.

5. Wohnimmobilien in landlichen Raumen

Der landliche Raum wird als Wohnstandort zumindest teilweise und fiir bestimmte
Gruppen der Gesellschaft bereits seit Jahren wieder attraktiver. Die Corona-Pandemie
verstiarkt diesen Trend. Entscheidend fiir die Wohnraumversorgung im landlichen
Raum ist der Markt fiir Ein- und Zweifamilienhduser. Mietwohnungen spielen eine
untergeordnete Rolle.

Die Kaufpreise fiir Ein- und Zweifamilienhduser (Bestand) lagen 2020 im bun-
desweiten Durchschnitt bei 402.000 Euro. Sie hdngen, mit Ausnahme von gefrag-
ten Urlaubsregionen, stark von ihrer Entfernung zum Zentrum der nichstgelegenen
Metropole ab. Zwischen 2012 und 2016 stiegen die Kaufpreise im Mittel (Median) um
15%. In den Metropolen war der Preisanstieg mit +37% tiberdurchschnittlich stark,
wihrend der Preisanstieg in 60-70 Minuten Fahrtzeit bis ins ndchste Zentrum nur
+9,5% erreichte. In den letzten Jahren dnderte sich dieses Muster: Von 2016 bis 2020
haben sich die Steigerungsraten unabhédngiger von der Entfernung zu den Zentren
nach oben hin angeglichen. Die Attraktivitdt abgelegener Gebiete ist relativ zu den
zentraleren Lagen gestiegen.

13



FRUHJAHRSGUTACHTEN IMMOBILIENWIRTSCHAFT 2021

Ursache hierfiir ist ein verandertes Wanderungsverhalten. Die lindlichen Raume
verloren zundchst seit etwa Mitte der 2000er Jahren erheblich an Einwohnern. Vor
allem junge und mobile Menschen zogen in ausgewdhlte Schwarmstddte und verlie-
Ben den ldndlichen Raum ebenso wie unattraktive Stddte. Inzwischen hat sich das
Wanderungsmuster wieder teilweise umgekehrt. Zwischen 2015 und 2019 stiegen die
Einwohnerzahlen des Grofsteils der Kreise um {tiber 0,5% pro Jahr. Ausnahmen sind
vereinzelte Kreise in Westdeutschland und nach wie vor, wenn auch abgeschwicht,
die meisten entlegeneren Regionen Ostdeutschlands.

Die natiirliche Bevolkerungsentwicklung, also die Differenz zwischen Geburten- und
Sterbefdllen, war in den letzten fiinf Jahren in 349 der 401 Landkreise und Kkreisfreien
Stddte negativ, vor allem in den am stirksten von Abwanderung betroffenen. In 272
dieser 349 Kreise gelang es dennoch, durch Zuwanderung in der Summe zu wachsen.

Eine erste vorsichtige Analyse des Wanderungsverhaltens zeigt zwei Aspekte hinsicht-
lich der Abwagung Stadt-Land. Zum einen ist das Schwarmverhalten weiterhin in-
takt: Die jungen nachwachsenden Einwohner (deutscher Staatsangehorigkeit) verlas-
sen weiterhin bis zum Alter von etwa 30 Jahren die lindlichen Rdaume und ziehen in
die Grof3- und Schwarmstadte. Andererseits ist der Wanderungssaldo deutscher Staats-
biirger nicht nur erwartungsgemaf; in den Umland-Kreisen der Metropolen gestiegen,
sondern auch in entlegeneren Regionen. Vor allem ab einem Lebensalter von etwa 30
Jahren zieht es die Menschen wieder verstarkt in den landlichen Raum, und zwar auch
in von Metropolen weiter entfernt gelegene Regionen.

Die Abwédgung bei der Entscheidung, ob Stadt oder Land, hat sich vor allem bei Fami-
lien zugunsten des ldndlichen Raumes verschoben. Die Corona-Krise und ihre Schutz-
mafinahmen haben diesen Trend verstirkt. Zahlreiche Vorteile des Lebens in der Stadt
sind — zumindest tempordr — weggefallen, wahrend der Nachteil der hohen Wohnkos-
ten bestehen bleibt.

Fiir die landlichen Riume bietet dieser Trend eine Chance zur wirtschaftlichen, sozi-
alen, kulturellen und demografischen Stabilisierung, die von der Politik wohlwollend
begleitet werden sollte.
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Die Autoren des Friihjahrsgutachten Immobilienwirtschaft 2021

Prof. Dr. Dr. h.c. Lars P. Feld, Autor des Kapitels , Gesamtwirtschaftliche Entwick-
lung”, ist Universitdtsprofessor fiir Volkswirtschaftslehre, insbesondere Wirtschaftspo-
litik und Ordnungsdkonomik an der Albert-Ludwigs-Universitédt Freiburg und Direk-
tor des Walter Eucken Instituts. Er ist u.a. Mitglied des Wissenschaftlichen Beirats
beim Bundesministerium der Finanzen. Von 2011 bis 2021 war er Mitglied und zuletzt
Vorsitzender des Sachverstandigenrates zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung. Mitautor ist Patrick Hirsch, M. Sc., Forschungsreferent am Walter
Eucken Institut in Freiburg und wissenschaftlicher Mitarbeiter am Lehrstuhl fiir Wirt-
schaftspolitik und Ordnungsokonomik der Albert-Ludwigs-Universitit Freiburg.

Sven Carstensen, Autor des Kapitels ,Biiro-, Unternehmens-, Logistik- und Hotel-
immobilien”, ist seit 2020 Vorstand der bulwiengesa AG und verantwortet den Biiro-
und Gewerbebereich. Zusdtzlich ist er als zertifizierter Immobiliengutachter Geschafts-
fiilhrer der Tochtergesellschaft bulwiengesa appraisal GmbH. Mitautoren sind
Alexander Fieback (Teamleiter Biiro Nord), Dierk Freitag (Head of Hotel- und Frei-
zeitmarkte), Oliver Rohr (Teamleiter Biiro Stid), Patrik Voltz (Berater Industrie- und
Logistikmarkte) und Alexander Wiegner (Senior Berater Investmentmadrkte) von der
bulwiengesa AG.

Michael Gerling, Autor des Kapitels ,Einzelhandelsimmobilien”, ist seit 1999 Ge-
schaftsfiihrer des EHI Retail Institute in Koln. Seit 2004 fiihrt er gleichzeitig den MLF
Mittelstandische Lebensmittel-Filialbetriebe e.V., die Spitzenorganisation der selbstdn-
digen Kaufleute des Lebensmitteleinzelhandels in Deutschland. Mitautoren sind die
Projektleiterinnen Lena Knopf und Kristina Pors des EHI-Forschungsbereichs Immo-
bilien und Expansion sowie Jan Schwarze (CBRE).

Carolin Wandzik, Autorin des Kapitels ,Wohnimmobilien in den A-Stadten”, ist seit
2017 Geschiftsfiihrerin von GEWOS Institut fiir Stadt- Regional- und Wohnforschung.
Dort verantwortet sie die Bereiche Wohnungs- und Immobilienmarkt sowie Demogra-
fie und Daseinsvorsorge. Als ausgebildete Moderatorin gestaltet sie dariiber hinaus
kommunale Strategieprojekte. Mitautor ist Sebastian Wunsch, Berater von GEWOS.

Prof. Dr. Harald Simons, Autor des Kapitels ,Wohnimmobilien in lindlichen Radu-
men”, studierte Volkswirtschaft in Bamberg, Colchester (GB) und Bonn und wurde
2008 in Magdeburg promoviert. Seit 1993 arbeitet er bei der empirica ag, seit 2002 als
Mitglied des Vorstands. Seit 2010 hat er zudem eine Professur fiir Mikrookonomie an
der Hochschule fiir Technik, Wirtschaft und Kultur in Leipzig inne. Mitautoren sind
Constantin Tielkes und Malte Scharrenberg, beide wissenschaftliche Mitarbeiter bei
empirica.
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Der Herausgeber

Der Zentrale Immobilien Ausschuss e.V. (ZIA) ist der Spitzenverband und die ord-
nungs- und wirtschaftspolitische Interessenvertretung der gesamten Immobilienwirt-
schaft mit Sitz in Berlin. Er spricht durch seine Mitglieder, darunter 28 Verbdnde, fiir
rund 37.000 Unternehmen der Branche entlang der gesamten Wertschopfungskette.

Der ZIA gibt der Immobilienwirtschaft in ihrer ganzen Vielfalt eine umfassende und
einheitliche Interessenvertretung, die ihrer Bedeutung fiir die Volkswirtschaft ent-
spricht. Als Unternehmer- und Verbdndeverband verleiht er der gesamten Immobi-
lienwirtschaft eine Stimme auf nationaler und europdischer Ebene — und im Bundes-
verband der deutschen Industrie (BDI).

www.zia-deutschland.de

Die Komplettversion des Frithjahrsgutachtens finden Sie unter:

www.fruehjahrsgutachten.de




