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JEL-Klassifikation

018 — Analysen zur regionalen, stadtischen und landlichen Entwicklung; Verkehrswesen; Wohnungswesen;
Infrastruktur

R33 — Immobilienmarkte (ohne landwirtschaftliche und Wohnimmobilien)
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Zusammenfassung

Die Gewerbeimmobilienmarkte stehen angesichts der konjunkturellen Lage, aber auch angesichts strukturel-
ler Umbriiche vor groRen Herausforderungen. Vor diesem Hintergrund wird in dem vorliegenden Report die
Mietpreisentwicklung bei Einzelhandels- und Biiroobjekten untersucht. Betrachtet wird dabei die Entwick-
lung in ganz Deutschland, in einzelnen Regionstypen und Lagen sowie fir 16 GroRstadte. Die Mietpreisent-
wicklungen werden auf Basis eines hedonischen Mietpreismodells geschatzt, um Verzerrungen durch Veran-
derungen in Lagen, Objektqualitdten und Angebotseigenschaften zu bereinigen. Erganzend werden deskrip-
tive Indikatoren wie Median-Mieten und Median-Angebotslaufzeiten sowie Angebotszahlen verwendet. Die
wesentlichen Ergebnisse der Untersuchung finden sich im Folgenden:

B [Insgesamt sind 2022 die Bliromieten um 5,9 Prozent und die Einzelhandelsmieten um 6,2 Prozent im
Vergleich zum Vorjahr gestiegen. Damit liegt die Mietpreisentwicklung in beiden Teilméarkten unter der
Inflationsrate von 7,9 Prozent.

B Im Rickblick der letzten vier Jahre (2018 = 100) liegt die jahresdurchschnittliche Mietpreisentwicklung
bei Einzelhandelsobjekten gleichauf mit der Verbraucherpreisentwicklung mit jeweils 3,2 Prozent pro
Jahr (13,5 % Uber 4 Jahre), wahrend die Bliromietenentwicklung mit jahresdurchschnittlichen Zuwéachsen
von 4,4 Prozent pro Jahr (18,8 %) noch etwas hoher liegt. Allerdings sind regionale Unterschiede zu be-
achten, die im Gutachten ausfiihrlicher thematisiert werden.

B Die Vermarktungsdauer bei Einzelhandelsflachen ist seit einigen Quartalen wieder riicklaufig und hat sich
normalisiert, was auch auf einen Riickgang des Angebots zuriickzufiihren ist. Im Bliromarkt dagegen gibt
es nur langsame Anpassungen in der Vermarktungsdauer, auch weil ein signifikanter Teil des Angebots
immer noch sehr lange Angebotslaufzeiten aufweist.

B Besonders stark gestiegen sind die Einzelhandelsmieten im letzten Jahr in Frankfurt am Main, Berlin und
Dusseldorf. Gerade im Einzelhandelsmarkt sind aber Rebound-Effekte feststellbar, die einzelne Jahreser-
gebnisse schwer interpretierbar machen. Seit 2019 sind die Mieten insgesamt in Stuttgart, Frankfurt und
in K6In Gberdurchschnittlich stark gestiegen. Insgesamt liegen die Mietpreisentwicklungen der 16 einzeln
ausgewerteten Metropolen tendenziell unter dem Bundesdurchschnitt, was in Kombination mit fallen-
den Lagepramien auf Veranderungen im Einzelhandelsmarkt hinweist.

B Im Blromarkt sind die Mieten 2022 vor allem in Leipzig, Hannover und Duisburg stark gestiegen, im Jah-
resdurchschnitt seit 2019 ebenfalls in Leipzig sowie Berlin und K&In. Anders als im Einzelhandelsmarkt
scheint die Zentralitadt bei BUroimmobilien nach wie vor eine groRere Bedeutung zu haben.
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1 Einleitung

Das Jahr 2022 war gesellschaftlich wie 6konomisch ein herausforderndes Jahr. Mit dem Angriffskriegs Russ-
lands hat sich die geopolitische Lage dramatisch verandert und Unsicherheiten auf allen Ebenen beférdert.
Zudem haben sich die makro6konomischen Rahmenbedingungen gedndert. 2022 sind nicht nur die Energie-
preise stark gestiegen, sondern auch die Inflation insgesamt und die Zinsen, was ebenfalls konjunkturelle
Spuren hinterlassen hat.

Typischerweise haben solche makrodkonomischen Schocks Auswirkungen auf Gewerbeimmobilienmarkte.
SchlieBlich hdangt die Nachfrage nach Gewerbeflachen deutlich starker von der Lage der Unternehmen ab als
etwa die Nachfrage nach Wohnflachen. Allerdings ist zu bemerken, dass anders als in friiheren Krisen die
Arbeitslosigkeit kaum ansteigt, eine Folge des langanhaltenden Fachkraftemangels, was die Konjunktur sta-
bilisiert hat.

Neben den aktuellen konjunkturellen Herausforderungen missen sich die Gewerbeimmobilien aber auch
den strukturellen Herausforderungen stellen. Die Digitalisierung bietet mehr Moglichkeiten, auBerhalb tra-
ditioneller und physischer Flachen zu arbeiten und zu konsumieren. Gerade die Lockdowns wahrend der
Corona-Pandemie haben vielen Erwerbstadtigen und Unternehmen gezeigt, welche Méglichkeiten Home-
office bietet (Alipour et al., 2023). Insbesondere unter Kostendruck aufgrund einer 6konomisch schwierige-
ren Lage kann es fir Unternehmen Anreize geben, Flacheneinsparpotenziale auch zu nutzen. Im Handel sind
die Digitalisierung und der Trend zum Onlinehandel schon langer eine Herausforderung, doch auch hier hat
die Pandemie die Entwicklung nochmal beschleunigt, da viele Menschen aufgrund der Pandemie letztlich
online kaufen mussten — und dies auch jetzt noch weiterhin vermehrt tun.

Umso spannender ist es, die Entwicklung der Gewerbemieten in diesem Umfeld zu analysieren. Das IW setzt
damit seine Forschungen in diesem Bereich fort (vgl. z. B. Deschermeier et al., 2014, Oberst/Voigtlander,
2021 und Oberst/Voigtldander, 2022), betrachtet diesmal Einzelhandelsmieten und Bliromieten fir ganz
Deutschland gemeinsam, was interessante Vergleiche ermdoglicht. Basis der Analysen sind Inserate zu Gewer-
beimmobilienmieten, die von der Value AG bereitgestellt werden. Durch die hohe Zahl der Inserate kénnen
auch hedonische Mietpreisindizes berechnet werden, die Verzerrungen aufgrund von Lagen und Ausstattun-
gen vermeiden, das heillt es kdnnen die qualitdtsbereinigten Preisverdanderungen ausgewertet werden. Er-
ganzt wird diese Analyse hedonischer Mieten um deskriptive Analysen der Angebotsentwicklung und der
Vermarktungsdauer, so dass ein umfassenderes Bild der Entwicklung im Markt gewonnen werden kann. Wei-
terhin werden sowohl Ergebnisse fiir Regionstypen als auch flir 16 Metropolen ausgewiesen.
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2 Methodik

2.1 Immobilienmarktdaten

Datengrundlage fiir die Analysen sind die Immobilienmarktdaten fiir Deutschland der Value AG (ehemals
empirica-Systeme). Diese sammelt Inserate aus Immobilienportalen, Zeitungsannoncen und weiteren Quel-
len. Es werden somit nicht groRvolumige Transaktionen betrachtet, sondern eher die kleinteiligen Vermie-
tungen, die das Gros der Markttransaktionen abbilden. Die einzelnen inserierten Angebotsmieten spiegeln
nicht unbedingt die tatsachlich vereinbarten Mieten wider, da es noch Verhandlungen geben kann, allerdings
koénnen sie die relevanten Trends in den betrachteten Mietméarkten verdeutlichen (Oberst/Voigtlander,
2021). Dariber hinaus werden eben nicht nur Mietpreisdaten betrachtet, sondern auch die Entwicklung der
Angebote und die Laufzeit der Angebote. Durch die gemeinsame Betrachtung dieser drei Indikatoren lasst
sich die Entwicklung der Markte sehr verlasslich bewerten. Zusatzlich bieten die zahlreichen Informationen
zu den Einzelobjekten (GroRe, Lage, Ausstattung) die Grundlage fur die Bestimmung der hedonischen Miet-
preisentwicklung.

In diesem Report wird der Zeitraum vom 1. Quartal 2018 bis zum 4. Quartal 2022 betrachtet (nach Endzeit-
punkt des Inserats). Flr diesen Zeitraum kdnnen insgesamt etwa 439.000 Biiro- und 155.000 EZH- (Einzel-
handel) Mietinserate ausgewertet werden. Fir das Jahr 2022 liegen dabei knapp 77.000 Biro- und 27.000
EZH-Mietinserate vor, womit bereits angedeutet wird, dass die Angebote eher riicklaufig sind.

2.2 Kalkulationsmodell qualitatsbereinigter Mietpreisentwicklung

Um Verzerrungen aufgrund von Objektqualitat- (u. a. Baujahr, Energieeffizienz, Flache, Etage, Ausstattung
etc.), Lage- (Zentrum, weiteres Stadtgebiet oder Umland, Nahe OPNV, sowie Regionskategorie und Bundes-
landgruppen etc.) oder Angebotseigenschaften (u. a. provisionsfrei, Laufzeit und Angebotszeitpunkt) zu ver-
meiden, wird ein hedonisches Mietpreismodell geschatzt, das die Heterogenitat der Mietobjekte beriicksich-
tigt und somit ermoglicht, zwischen Preis- und Qualitdtsverdnderung zu unterscheiden. Grundannahme des
hedonischen Ansatzes ist, dass die Mietpreise von Immobilien sich aus der Kombination ihrer Eigenschaften
wie Lagen, GroRRe und Qualitat erkldren lassen. In dem Mietpreismodell wird fiir Lage, Objekt- und Angebots-
eigenschaften kontrolliert sowie tGber den Angebotszeitpunkt beziehungsweise dessen Regressionskoeffi-
zienten der Mietindex abgeleitet. Die innerstadtische Lage in Grof3stddten und angrenzenden Umland wird
Uber die Fahrzeiten zum Hauptbahnhof in der ndchsten GroRRstadt abgebildet. Deren Identifikation erfolgte
mithilfe von R und auf dem OpenStreetMap basierenden Routing Service von OSRM (vgl. Giraud, 2021). Zu-
dem werden verschiedene Regionstypen (siehe 2.3) und fixe Effekte fir die Bundeslandgruppen (Nord, Ost,
Sud, Stidwest, West) bericksichtigt. Die hedonische, also qualitdts- und lagebereinigte, Mietentwicklung ist
in ,,normalen Zeiten” in der Regel etwas weniger stark ausgepragt als die Entwicklung auf Basis von Median-
werten, da sich die Qualitdt des Angebots an den Standorten haufiger verbessert als verschlechtert (vgl.
Oberst/Voigtlander, 2021).

Neben dem Regionstyp wird die Lage innerhalb der GroRstdadte und deren Umland bericksichtigt. Dazu wer-
den PKW-Fahrzeiten (ohne Stau) zum Stadtzentrum (in der Regel der Hauptbahnhof) der 70 kreisfreien GroR-
stadte bestimmt. Damit lasst sich der Einfluss des zunehmenden Anteils von Angeboten im Stadtzentrum,
Stadtrandlagen sowie gut und schlecht angebundenem Umland beriicksichtigen. Unterschieden werden im
Folgenden das Stadtzentrum (Fahrzeit weniger als 5 Minuten), das zentrumsnahe Stadtgebiet (5-10 Minuten)

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 6



M Mietpreisentwicklung Gewerbeimmobilien

sowie das erweiterte Stadtgebiet und gut angebundene Umland (10-20 Minuten). Standorte mit mehr als 20
Minuten Fahrzeit werden als ,,auBerhalb” bezeichnet, sowohl auf dem Stadtgebiet (vor allem in Berlin und
Hamburg relevant) als auch im Umland (den angrenzenden Gemeinden).

Regressionsmodelle wurden standardmaRig mit dem OLS-Verfahren (Methode der kleinsten Quadrate, in
Englisch ,,Ordinary Least Square”) geschatzt. Raumlich-6konometrische Methoden wurden in der vorliegen-
den Analyse nicht genutzt. Zudem wurden die Modelle sowohl Gber den Gesamtzeitraum geschatzt (2018-
Q1 bis 2022-Q4) als auch jeweils fiir zwei benachbarte Jahre (,,adjacent” Modell). Mit der separaten Schat-
zung Uber benachbarte Zeitperioden kénnen Bewertungsanderungen Uber die Zeit flexibel abgebildet wer-
den. Die Marktdaten der Value AG sind grundsatzlich bereits auf Doubletten tGberpriift.

2.3 Regionskategorien

Um die regionalen Unterschiede zu beriicksichtigen, wird Deutschland zunachst in 70 kreisfreie Grof3stadte
und 330 restliche Kreise aufgeteilt. Zu den kreisfreien GroRstadten gehoren alle Stadte mit mehr als 100.000
Einwohnern (Stand: 31.12.2021) sowie die Stadteregion Aachen, die Region Hannover und der Regionalver-
band Saarbriicken. Allerdings werden die Top-7-Stadte separat betrachtet von den tibrigen 63 weiteren Grol3-
stadten. Dariiber hinaus werden die angrenzenden Gemeinden als Umland betrachtet. Es ergeben sich somit
die Folgenden Regionskategorien:

- Top-7-Stadte (bezeichnet als A7.Stadt), hierzu zdhlen die sieben groRten deutschen Stadte, also Ber-
lin, Hamburg, Miinchen, Koln, Stuttgart, Frankfurt am Main und Disseldorf.

- Umland Top-7-Stadte (A7.Umland): hierzu zdhlen alle Gemeinden, die direkt an die Top-7-Stadte an-
grenzen, nicht zu der Gruppe GroRstadte zdhlen und in denen im Untersuchungszeitraum ein Gewer-
beimmobilieninserate vorliegt. Es handelt sich um 127 Gemeinden in 32 verschiedenen Kreisen.

- 63 weitere Grof3stadte (B63.Stadt): hierzu zdhlen die 63 (ibrigen kreisfreien GroRstadten.

- Umland weitere GroRstddte (B63.Umland): hierzu zahlen alle Gemeinden, die direkt an die 63 wei-
tere GrolSstadte angrenzen oder Teil der drei (Stadte-)Regionen sind, nicht selbst zu den Gruppen der
63 weiteren GroRstadte oder Umland der Top-7-Stadte zahlen und in denen im Untersuchungszeit-
raum ein Gewerbeimmobilieninserate vorliegt. Es handelt sich um 454 Gemeinden in 97 verschiede-
nen Kreisen.

- Sonstige (C.Sonstige): hierzu zdhlen die ibrigen Gemeinden in Deutschland die nicht zu den 70 GroR-
stadten oder deren Umland zahlen. So liegen in 4243 Gemeinden auBerhalb der GroRstadte und de-
ren Umland Biiroangebote vor dies sich tiber 325 verschiedene Kreise verteilen. Die Differenz zu den
oben genannten 330 restlichen Kreisen ergibt sich aus der Tatsache, dass in fiinf Kreisen (Delmen-
horst, Ennepe-Ruhr-Kreis, Frankenthal, Mettmann und Schwabach) alle Gemeinde im Umland einer
Grolstadt liegen.

Die innerstadtische Lage wird jeweils abgebildet durch eine Kombination der Regionskategorien mit den
PKW-Fahrzeitzonen, die zu den Hauptbahnhofen der 70 kreisfreien GroRstadte kalkuliert wurden.
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Abbildung 2-1: Verwendete Regionskategorien

Mietpreisentwicklung Gewerbeimmobilien

Kategorie
A7 Stadt

[ ]

O A7.Umland
H B63.Stadt
(]
O

B63.Umland
C.Sonstige

Hinweise: Hier Umland der 70 GroRstddte in denen im Untersuchungszeitraum (2018 — 2022) Biromietangebote vorliegen.
Eigene Darstellung
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3 Deskriptive Analyse der Angebotsentwicklung

Im Folgenden wird anhand der Darstellung der Angebotszahlen, der Median-Mieten und der Angebotslauf-
zeiten ein erster Uberblick iiber die Entwicklungen im Gewerbeimmobilienmarkt gegeben.

3.1 Entwicklung der Angebotszahlen und der Angebotslaufzeiten

Abbildung 3-1 zeigt die Entwicklung der Zahl der Angebote (die oberen zwei Diagramme), die insgesamt an-
gebotene Flache (die untere zwei Diagramme) sowie die durchschnittlichen Laufzeiten der Angebote (jeweils
auf der Sekundarachse rechts), also wie lange die Angebote jeweils auf den Marktplatzen verfligbar waren,
wobei sowohl die Entwicklung im Bliromarkt als auch im Einzelhandelsmarkt gezeigt wird.

Auffallig ist, dass sowohl im Bliromarkt wie auch im Einzelhandelsmarkt die Zahl der angebotenen Objekte
gesunken ist. Dieser Angebotsriickgang ist im Einzelhandelsmarkt schon friher, namlich mit Beginn der
Corona-Pandemie, feststellbar, wahrend im Bliromarkt die Zahl der angebotenen Mietobjektevor allem seit
dem zweiten Halbjahr 2021 niedriger ist als im Vor-Corona-Zeitraum. Etwas gegenlaufig ist dabei die Zahl der
angebotenen Flachen, also die insgesamt angebotene Quadratmeterzahl. Hier ist im Einzelhandelsmarkt wie-
der ein Anstieg erkennbar, was in Kombination bedeutet, dass sich die DurchschnittsgroRe sicherhoht. Im
Blrosegment fallt die angebotene Flache dagegen schneller als die Zahl der Angebote, die Flachen werden
also durchschnittlich kleiner. Ebenfalls gegenlaufig ist die Entwicklung der Median-Laufzeiten der Angebote.
Im Einzelhandelsmarkt erreichten die Laufzeiten im 3. Quartal 2021 mit Gber 16 Wochen im Durchschnitt
(Median) einen Peak, seitdem sinken die Laufzeiten aber kontinuierlich auf etwas lber acht Wochen im 4.
Quartal 2022. Auch im Quartil mit den langsten Laufzeiten gibt es einen signifikanten Riickgang seit dem 2.
Quartal 2021. Wahrend zu diesem Zeitpunkt 25 Prozent der Angebote noch langer als 30 Wochen am Markt
waren, betragt der Wert fir das 4. Quartal 2022 nur noch 18 Wochen.

Im Bliromarkt ist die Median-Laufzeit dagegen von 19 Wochen im 2. Quartal 2021 nur moderat auf 15 Wo-
chen im 4. Quartal 2022 gesunken. Aufféllig ist darlber hinaus, dass im Quartil mit den hochsten Laufzeiten
(Laufzeit groBer als bei 75 Prozent der Angebote) die Laufzeiten deutlich tiber dem Niveau im Einzelhandels-
markt liegen und der Wert nur moderat seit dem Peak von fast 44 Wochen auf 38 Wochen gefallen ist. Diese
Daten legen nahe, dass im Einzelhandelsmarkt bereits eine starkere Marktbereinigung stattgefunden hat und
nun eher wieder marktgangige Objekte angeboten werden, wahrend im Bliromarkt diese Anpassung noch
stattfinden muss beziehungsweise die Spreizung zwischen marktgangigen und damit schnell vermittelbaren
Objekten und schwer vermittelbaren Objekten deutlich groRer ist.
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Abbildung 3-1: Anzahl Mietinserate, deren Laufzeit und angebotene Flache
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Hinweise: Deutschland insgesamt. Linke Skala Anzahl/Flache in Tausend/Million, rechte Skala Median, 25%- und 75%-Quantil der
Laufzeit der Inserate in Wochen (nach Enddatum). Datenquelle: Value AG, 2023.
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3.2 Angebotsstruktur und -entwicklung nach Regionstyp 2019-2022

In Abbildung 3-2 wird die Entwicklung regional differenziert dargestellt, wobei zwischen den sieben gréfiten
deutschen Stadten (A7.Stadt), den weiteren 63 GroRstadten (B63.Stadt), deren Umlandgemeinden (A7.Um-
land und B63.Umland) und den sonstigen Gemeinden (C.Sonstige) unterschieden wird. In Erweiterung zu
Abbildung 3-1 werden hier auch die durchschnittliche FlachengrofRe und die Median-Miete angeben, deren
zeitlicher Verlauf aber nur mit Vorsicht interpretiert werden sollte.

Der bereits abgeleitete Trend zu fallenden Angebotszahlen spiegelt sich in allen Regionen wider und auch die
Verteilung der Angebote zwischen den Regionskategorien bleibt weitestgehend konstant. So befinden sich
etwa 17 Prozent der angebotenen Einzelhandelsimmobilien in Top-7-Stadten, bei Blros sind es sogar 36 Pro-
zent. Die weiterhin lGberragende Bedeutung der Top-7 als Blirostandorte wird hier ersichtlich. Die Laufzeiten
der Angebote waren in allen Regionen im Jahr 2021 langer als in den beiden Vorjahren. Im Einzelhandels-
markt haben sich die Angebotslaufzeiten jedoch im Jahr 2022 normalisiert (8 bis 10 Wochen). Im Biromarkt
sind dagegen die Laufzeiten vor allem in den GroRstadten (17,5 und 14,5 Wochen) und insbesondere im Top-
7-Umland (23 Wochen) deutlich langer und liegen signifikant Giber dem Niveau von 2019 und 2020.

Die durchschnittliche GroRe der angebotenen Einzelhandelsflachen ist in den Top-7-Stadten geringfligig an-
gestiegen und liegt aktuell bei 89 m2. Die Unterschiede zwischen den Regionskategorien und Jahren sind im
Einzelhandel relativ gering. Deutlicher ist das Muster dagegen bei der durchschnittlichen Bilirogrof3e. Vor al-
lem in den Top-7-Stadten und deren Umland sind die Objekte mit mehr als 200 m? tendenziell gréRer als im
Vergleich zu den Gbrigen GroRstadten (B63-Stadte) mit 150 m? und sonstigen Regionen mit 100 m2. Allerdings
ist auch hier ein riicklaufiger Trend zu erkennen.

Die Hohe der Median-Mieten fiir Einzelhandel und Biiro unterstreichen die hohe Lagepramie der Top-7-
Standorte. In beiden Markten betragt der Abstand zu der Gruppe der weiteren kreisfreien Stadte rund 75
Prozent, im Einzelhandel sogar noch etwas mehr. In allen Regionstypen ist die Median-Miete gestiegen, was
aber aufgrund von moglichen Verschiebungen in der Angebotszusammensetzung nicht liberinterpretiert
werden sollte.
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Abbildung 3-2: Angebotsstruktur und -entwicklung nach Regionstyp 2019-2022
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Hinweise: Median-Laufzeit in Wochen, Median-Flache in m? und Median-Miete in EUR je m?2. Datenquelle: Value AG, 2023
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3.3 Angebotsstruktur nach Standortlage im Jahr 2022

In der folgenden Abbildung 3-3 werden die Angebotseigenschaften nach innerstadtischen Lagen fir das Jahr
2022 differenziert. Die zentrale (0 bis 5 Minuten) und zentrumsnahe (5 bis 10 Minuten) Lage sind definitions-
gemaR nur fir die Top-7 und B63-GroRstadte aussagekraftig, da es jeweils um die Nahe zum Hauptbahnhof
als zentralen Punkt einer Stadt geht. PKW-Fahrzeiten von 10 bis 20 Minuten eigenen sich gut, um das weitere
Stadtgebiet in den GroRstadten mit dem gut erreichbaren Umland zu vergleichen. Die PKW-Fahrzeiten in das
Zentrum einer GroRstadt ist an den sonstigen Standorten erwartungsgemaR langer meist als 20 Minuten.

Im Einzelhandelsmarkt zeigt sich die besondere Bedeutung der zentralen Lagen der Top-7-Standorte sowohl
bezogen auf den Anteil dieser Angebote als auch der Median-Mieten. Mit durchschnittlich 25 Euro je m? liegt
die Miete fast doppelt so hoch wie in den zentralen Lagen der anderen GroRstidte (13 Euro je m?). Dariiber
hinaus zeigt sich, dass die Angebotslaufzeiten Uber alle Regionskategorien und Lagen hinweg relativ ahnlich
sind.

Auch im Blromarkt zeigt sich die besondere Lagepramie der zentralen Orte in den Top-7-Standorten. Die
Median-Miete liegt dort mit 20 Euro rund 11 Euro héher als in den anderen GroR3stadten. Aufschlussreich ist
hier insbesondere die Verteilung der Angebotslaufzeiten liber die verschiedenen Regionskategorien und La-
gen. Mit mehr als 30 Wochen sind die Angebotslaufzeiten vor allem in den weniger zentralen Lagen im Um-
land der Top-7-Standorte lang, darauf folgen jedoch schon sehr zentrale Lagen in den Top-7-Stadten mit et-
was mehr als 20 Wochen. Zentralitat scheint damit fiir den Bliiromarkt weiterhin eine groRere Rolle zu spie-
len, trotz der vermehrten Moglichkeiten mobilen Arbeitens. Allerdings zeigen die durchschnittlichen hohen
Laufzeiten in den Zentren auch, dass Zentralitadt allein noch kein Erfolgsfaktor ist. Vielmehr bedarf es auch
einer entsprechenden Qualitat, damit die Nutzer bereit sind, die mit der Zentralitdt einhergehenden hohen
Mieten auch zu bezahlen.

Im Anhang finden sich diese Auswertungen auch fir jede der 16 grofSten Stadte in Deutschland.
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Abbildung 3-3: Angebotseigenschaften nach Lage im Jahr 2022
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4 Entwicklung der qualitatsbereinigten Mieten

Nachdem nun ein detaillierter Blick auf die Entwicklung der Angebote und Laufzeiten sowie die Durch-
schnittsmieten (Median) geworfen wurde, stehen im Folgenden die Ergebnisse des hedonischen Mietpreis-
modells im Vordergrund, bei dem die Veranderung der Mieten um Verzerrung aufgrund von verdnderten
Qualitaten und Lagen bereinigt wurde. Im ersten Schritt wird die Entwicklung fiir Deutschland insgesamt
dargestellt sowie Veranderung der Pramien fiir verschiedene Standortlagen, ehe dann auch Ergebnisse fir
16 Stadte (Einzelstandorte) dargestellt werden.

4.1 Qualitatsbereinigte Mietpreisentwicklung fiir Deutschland

Abbildung 4-1 zeigt die Entwicklung der Mieten fur den Biro- und Einzelhandelsmarkt (EZH) fiir Deutschland.
Insgesamt sind die Mieten im Einzelhandelsmarkt im letzten Jahr um 6,2 Prozent gestiegen, im Blromarkt
dagegen um 5,9 Prozent. Dies ist auf den ersten Blick tberraschend, da die Einzelhandelsmarkte scheinbar
starker durch die Corona-Pandemie und die Herausforderungen der Digitalisierung getroffen sind, allerdings
deuteten die Daten zu Angeboten und Laufzeiten schon an, dass bereits eine gewisse Marktbereinigung statt-
gefunden hat. In den Jahren zuvor sind die Biromieten stets starker gestiegen. Allerdings lag auch im Biiro-
markt die Mietentwicklung Gber den Vorjahreswerten, zur besseren Einordnung der Ergebnisse wurde in
Abbildung 4-1 mit dem Verbraucherpreisindex (VPI) aber auch die Inflationsrate angeben. Wahrend in den
Vorjahren die Mietsteigerung im Blromarkt stets lber der Inflationsentwicklung lag, war es im Jahr 2022
umgekehrt, real sind die Biiromieten um 2 Prozent gesunken. Dies gilt im Ubrigen auch fiir den Einzelhan-
delsmarkt, hier betrug die reale Senkung der Mieten jedoch nur 1,7 Prozent, womit der reale Riickgang ge-
ringer war als im Vorjahr. Im Gegensatz zum Einzelhandelsmarkt bleibt die Entwicklung der Bliromieten seit
2018 damit aber lGber der Entwicklung der Verbraucherpreise, im Einzelhandelsmarkt sind die Mieten hinge-
gen real stagnierend.

Abbildung 4-1: Qualitatsbereinigte gesamtwirtschaftliche Mietpreisentwicklung auf Jahresbasis
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Hinweise: Auf Grundlage des OLS-Regressionsmodells fiir benachbarte Zeitperioden mit den Standortvariablen PKW-Fahrzeit zum
Hauptbahnhof (Referenz 10 bis 20 Minuten), Regionskategorie (Referenz B63.Stadt), Bundeslandergruppen (Referenz West/NRW,
ggii. Nord, Stid-West, Stid und Ost), Nahe OPNV, Fliche, Baujahr, Erstbezug, Etagenanzahl, log Angebotslaufzeit sowie weiteren aus-
gewahlten Qualitatseigenschaften.

Datenquelle: Value AG, 2023
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4.2 Veranderung der Lagepramien

Die verwendete Methodik erlaubt nicht nur die Ableitung der Mietpreisentwicklung insgesamt, sondern auch
nach Regionstypen und Lagen. Die Ergebnisse finden sich in Abbildung 4-2.

Insgesamt haben sich die Lagepramien sowohl zwischen den Regionstypen als auch zwischen zentralen und
eher peripheren Lagen (ber die letzten fliinf Jahre kaum verdndert. Dies ist insofern liberraschend, als dass
durch die Corona-Pandemie und die damit verbundenen Lockdowns scheinbar gerade zentrale Lagen ent-
wertet worden sind, doch diese Verdnderung ist in den Daten nicht nachweisbar. Der qualitats- und lagebe-
reinigte Aufschlag der Top-7-Stadte gegeniiber den Gbrigen GroRstadten (B63) betragt im Einzelhandelsseg-
ment 59 Prozent und im Blirosegment 53 Prozent. Gegenliber den Jahren vor der Pandemie hat sich der Wert
im Einzelhandel jedoch verkleinert (-3 Prozentpunkte), was sich auch an den Einzelergebnissen fiir die Grol3-
stadte zeigt (vgl. Kap. 4.3), im Bliromarkt dagegen bleibt die Lageprdamie unverandert. Auch die Lagepramie
fir das Umland der Top-7 ist konstant bei rund 30 Prozent im Einzelhandel und 23 Prozent im Blirosegment.
Entsprechend ist die Zahlungsbereitschaft der Mieter fiir eine Biiro- oder Einzelimmobilie stark von der Ndhe
zu einer Top-7-Stadt gepragt — und somit auch bei gréBerer Entfernung vom Zentrum tendenziell hoher als
an den weiteren Grol3stadtstandorten. Interessant ist, dass im Einzelhandel die sonstigen Gemeinden gegen-
Uber den sonstigen Grof3stadten sogar einen geringflgige Aufschlag erfahren (ebenso wie die B63 Umland-
gemeinden bei Biiro). Dies kann einerseits bedeuten, dass es spannende Einzelhandelsmarkte abseits der 70
GroRstadte gibt, andererseits kommt in den GroRstddten die Bedeutung der zentralen Lagen hinzu. Bemer-
kenswert ist einerseits der Riickgang der Lagepramie flr sehr zentrale Einzelhandelsobjekte von 30 Prozent
auf 27 Prozent im Jahr 2022 und andererseits der Anstieg der zentrumsnahen Pramie (also der zweite Ring)
bei Bliroobjekten auf nun 17 Prozent. Allerdings reichen diese Veranderungen nicht aus, um von einem Trend
zu sprechen. Neben der Pramie fiir Top-7-Stadte zeigt sich zudem, dass in den weiteren GroRstddten die
Stadtpramie sich im Gewerbeimmobilienmarkt in erster Linie auf die zentralen Lage bezieht.

Abbildung 4-2: Lagepramie
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Hinweise: Lagepramie in Prozent zum Mietpreis in Euro. Datenquelle: Value AG, 2023
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4.3 Ergebnisse fiir Einzelstandorte

Mietpreisentwicklung Gewerbeimmobilien

Abschliefend werden Ergebnisse flr ausgewahlte Einzelstandorte abgeleitet. In Abbildung 4-3 ist jeweils die
Veranderung der qualitdts- und lagebereinigten Mieten gegeniliber dem Vorjahr und im jahrlichen Durch-
schnitt seit 2019 dargestellt. ErfahrungsgemaR sind die Einzelhandelsstandorte — trotz der verwendeten Me-
thodik — oft durch eine hohe Volatilitdt gekennzeichnet. Beobachtbar ist insbesondere ein Rebound-Effekt,
das heillt auf starke Mietpreissteigerungen im ersten Jahr folgen im zweiten Jahr oft Korrekturen — und um-
gekehrt. Insofern sollten starke Mietpreisausschlage im aktuellen Betrachtungsjahr 2022 wie in Frankfurt
(+14,9 Prozent) oder in Essen (-7,4 Prozent) nicht Gberbewertet werden. Nichtsdestotrotz ist festzuhalten,
dass nur in sechs der 16 Stadte die Mieten im letzten Jahr gesunken sind, in den anderen sind sie dagegen
gestiegen. Im Verhaltnis zur durchschnittlichen Entwicklung der Einzelhandelsmieten in Hohe von 6,2 Prozent
im Jahr 2022 schneiden die 16 GroR3stadte jedoch insgesamt schlechter ab, letztlich wird der Bundesdurch-
schnitt nur von Frankfurt tGbertroffen. Neben den Ergebnissen fiir die Lagepramien ist dies ein weiterer Hin-
weis darauf, dass sich der Einzelhandelsmarkt starker ausdifferenziert und Zentralitdt nur ein Erfolgsfaktor
unter vielen ist. Im Dreijahresvergleich stehen Stuttgart, Frankfurt und Koln ganz oben, in Minchen — mit
teils sehr hohen Preisniveaus — sind die Mieten dagegen um etwa 2,5 Prozent je Jahr gesunken.

Im Blirosegment schneiden die Grof3stadte dagegen besser ab, immerhin finf Stadte liegen Gber dem Bun-
desdurchschnitt. Besonders stark war die Entwicklung wiederum in Leipzig mit 9,5 Prozent Mietpreissteige-
rung gegeniiber dem Vorjahr, danach folgen Hannover und Duisburg. Zu bedenken ist bei diesen Standorten
aber, dass das Ausgangsniveau der Mieten deutlich geringer ist und so der prozentuale Zuwachs schnell hoch.
Seit 2019 sind nach der jahresdurchschnittlichen Entwicklung (2019-2022) die Bliromieten in Leipzig mit 7,1
Prozent pro Jahr eindeutig am stdrksten gestiegen. Es folgen Berlin (5,1 % pro Jahr) und Koln (4,8 % pro Jahr)
sowie Bremen (4,5 %) und Hamburg (4,1 %). Sowohl Leipzig als auch Berlin profitieren dabei insbesondere
von der schnell wachsenden Bevélkerung, weshalb auch in den kommenden Jahren mit iberdurchschnittli-
chen Mietpreissteigerungen zu rechnen ist.

Abbildung 4-3: Veranderung der qualitdts- und lagebereinigten Mieten
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Datenquelle: Value AG, 2023
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5 Fazit

Das Umfeld fir Gewerbeimmobilieneigentiimer ist aktuell sehr herausfordernd. Zum einen hat sich die kon-
junkturelle Lage verschlechtert, was sich erfahrungsgemafd auch auf die Nachfrage nach Gewerbeimmobilien
auswirkt, zum anderen haben die Lockdowns der letzten Jahre die Attraktivitdt von Online-Lésungen — sei es
Online-Shopping oder Homeoffice — gestarkt. Vor diesem Hintergrund muss die Entwicklung der Mieten im
Gewerbeimmobilienmarkt als besonders robust gewiirdigt werden. Zwar sind die Mieten sowohl im Segment
des Einzelhandels als auch des Biros hinter der Entwicklung der Inflation zurlickgeblieben, aber dennoch
liegen die Ergebnisse mit 5,9 Prozent (Blro) und 6,2 Prozent (Einzelhandel) deutlich besser, als man dies
erwarten konnte.

Dies gilt im Besonderen fiir den Einzelhandelsmarkt. Tatsachlich scheint es so, dass hier bereits eine gewisse
Marktbereinigung stattgefunden hat, das Angebot hat sich insgesamt verkleinert, was sich positiv auf die
Mieten und Laufzeiten der Angebote ausgewirkt hat. Weiterhin lassen sich die Ergebnisse dahingehend in-
terpretieren, dass eine regionale Differenzierung des Angebots stattfindet. Zwar sind die Lagepramien fiir
zentrale innerstadtische Lagen und auch die Top-7-Standorte hoch, aber sie scheinen etwas unter Druck zu
geraten. Dies deutet darauf hin, dass , Lage, Lage, Lage” zwar nach wie vor wichtig ist, aber es zeichnet sich
hier moglicherweise eine Trendwende ab. Andere Aspekte, wie etwa die Ndhe zu Wohngebieten oder aber
die Mischung der Konzepte, kdnnten wichtiger werden. Dies soll in folgenden Forschungen vertieft werden.

Im Bliromarkt konnten die Ergebnisse dagegen mit einer gewissen Ernlichterung aufgefasst werden, schlieR-
lich liegen die Ergebnisse erstmals unterhalb der Inflationsrate. Darliber hinaus zeigt sich, dass es einen sig-
nifikanten Teil des Angebots gibt, der unter hartnackigen Vermietungsproblemen leidet. Eine Marktbereini-
gung wie im Einzelhandelsmarkt scheint hier noch auszustehen. Tatsachlich ist die Entwicklung hier auch erst
am Beginn, viele Unternehmen priifen noch, wie sie ihre Flichen anpassen, wenn Beschaftigte regelmaRiger
auRerhalb des Buiros arbeiten werden (vgl. Stettes/Voigtlander, 2021). Insofern diirfte sich der Wettbewerb
im Blromarkt um die richtigen Konzepte verscharfen. Bislang scheint es aber zumindest so zu sein, dass die
zentralen Lagen weiterhin besonders gefragt sind — dies wurde unter anderem auch schon fiir den New Yor-
ker Bliiromarkt festgestellt (vgl. Gupta et al., 2023).
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6 Anhang

Abbildung 6-1: Angebotseigenschaften von EZH-Mietangeboten in 16 Metropolen 2019 bis 2022
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Hinweis: Beriicksichtigt wurden nur Standorte innerhalb der 20-Minuten-PKW-Fahrzeitzone und auf dem Stadtgebiet. Median-Lauf-
zeit in Wochen. Datenquelle: Value AG, 2023
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Fortsetzung 6-1
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Hinweis: Beriicksichtigt wurden nur Standorte innerhalb der 20-Minuten-PKW-Fahrzeitzone und auf dem Stadtgebiet. Median-Miete
und IQR (Interquartilsrange) in EUR je m2. Datenquelle: Value AG, 2023
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Fortsetzung 6-1
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Hinweis: Berlicksichtigt wurden nur Standorte innerhalb der 20-Minuten-PKW-Fahrzeitzone und auf dem Stadtgebiet.
Datenquelle: Value AG, 2023

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT

21



W

Mietpreisentwicklung Gewerbeimmobilien

Abbildung 6-2: Eigenschaften von Mietangeboten in 16 Metropolen 2022 nach innerstadtischer Lage
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Hinweis: Fir 14 von 16 Stadten wurden nur Standorte innerhalb der 20-Minuten-PKW-Fahrzeitzone berlicksichtigt, da die Fallzahlen
fir Randgebiete zu gering sind. Datenquelle: Value AG, 2023

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 22



W

Fortsetzung 6-2
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Hinweis: Flr 14 von 16 Stadte wurden nur Standorte innerhalb der 20-Minuten-PKW-Fahrzeitzone bertcksichtigt, da die Fallzahlen

fir Randgebiete zu gering sind. Datenquelle: Value AG, 2023
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Fortsetzung 6-2
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Hinweis: Fiir 14 von 16 Stadte wurden nur Standorte innerhalb der 20-Minuten-PKW-Fahrzeitzone bericksichtigt, da die Fallzahlen
fir Randgebiete zu gering sind. Datenquelle: Value AG, 2023
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Abstract

The commercial real estate markets are facing major challenges in view of the economic situation but also in

view of structural upheavals. Against this background, this report examines the rental price development for

retail and office properties. The development throughout Germany, in individual region types and locations

as well as for 16 major cities is considered. The rental price developments are estimated on the basis of a

hedonic rental price model in order to eliminate distortions caused by changes in locations, property qualities

and other characteristics. In addition, descriptive indicators such as median rents and median offer terms as

well as supply figures are used. The main findings of the investigation are as follows:

Overall, office rents increased by 5.9 percent and retail rents by 6.2 percent in 2022 compared to the
previous year. This means that rental price growth in both submarkets is below the inflation rate of 7.9
percent.

Looking back over the last 4 years (2018 = 100), the annual average rental price development for retail
properties is in line with the consumer price development of 3.2 percent per year (13.5 percent over 4
years), while the office rent development is slightly higher with an annual average growth of 4.4 percent
per year (18.8 %). However, regional differences must be taken into account, which are discussed in more
detail in the report.

The marketing period for retail space has been declining again for several quarters and has normalized,
which is also due to a decline in supply. In the office market, on the other hand, there are only slow
adjustments to the marketing periods, also because a significant part of the offers still has very long offer
terms.

Retail rents rose particularly sharply last year in Frankfurt/Main, Berlin and Dusseldorf. Especially in the
retail market, however, rebound effects can be observed, which make individual annual results difficult
to interpret. Since 2019, rents have risen overall in Stuttgart, Frankfurt and Cologne. Overall, however,
the results of 16 individually evaluated metropolises tended to be below the national average, which, in
combination with falling location premiums, points to changes in the retail market.

In the office market, rents have risen sharply, especially in Leipzig, Hanover and Duisburg, and since 2019
also in Leipzig, Berlin and Cologne. Unlike in the retail market, central location still seems to be of great
importance.
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