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WIRTSCHAFTLICHE LAGE

Das deutsche Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2024 ist nach ersten
Schatzungen um 0,2 % gesunken. Ruhigeres Fahrwasser ist fur
die deutsche Wirtschaft kurzfristig nicht in Sicht, im Gegenteil:
Allein die Wahl von Donald Trump zum nachsten U.S. Prasidenten
und der Bruch der Ampel-Regierung im November bedeuten
zunachst eine weitere Verunsicherung. Dies zeigt sich nicht
zuletzt in der héheren Volatilitdt an den Finanzmarkten, etwa bei
den starken Schwankungen der Staatsanleiherenditen. Mit Blick
auf die vorgezogene Neuwahl zum deutschen Bundestag am
23. Februar 2025 liegt die Hoffnung darauf, dass die politischen
Unsicherheiten hierzulande durch eine rasche Regierungsbildung
mit klaren Mehrheiten Gberwunden werden. Dariber hinaus sind
neben klaren und langerfristig verlasslichen Rahmenbedingungen
auch wirtschaftspolitische Impulse von Noten. Insbesondere die
strukturellen Herausforderungen mussen angegangen werden.

Die Inflationsrate in Deutschland lag im Jahresdurchschnitt 2024
bei 2,2 %, vor einem Jahr waren es noch 5,9 %. Die Wirtschaftspolitik
von Donald Trump - der unter anderem angetreten ist, die
Inflation zu bekampfen - kénnte allerdings in den USA und bis
nach Deutschland hinein in gewissem MaRe inflationstreibend
wirken. Die genauen Umsetzungen und Auswirkungen seiner
Ankundigungen sind derzeit jedoch noch nicht sicher abzusehen.
Unter dem Strich wird aber sowohl fir die Eurozone als auch flr
Deutschland mit einer leicht sinkenden Inflationsrate gerechnet.

03 83 10 00
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Die Zahl der Erwerbstatigen in Deutschland ist im November
auf nunmehr 46,1 Mio. Personen minimal gesunken, und liegt
damit nur knapp unter ihrem Rekordwert. Die Aussichten
triben sich jedoch zusehends ein, die Personalplanung der
Unternehmen ist rlckldufig. Trotz der sich verschlechternden
Beschaftigungsaussichten wird fur die Arbeitslosenquote, die zum
Jahresende bei 6,0 % und damit leicht Gber dem Stand von Ende
2023 lag, derzeit mit einem nur minimalen Anstieg auf knapp Uber
6 % bis zum Ende des Jahres gerechnet.

Aktuelle Konjunkturindikatoren sowie die Investitionserwartungen
der Unternehmen fallen schwach aus. Es scheint, als wirde eine
allmahliche Erholung auf den Immobilienmarkten eher einsetzen
als in der Gesamtwirtschaft.
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INVESTMENTMARKT

Der deutsche Investmentmarkt fir Gewerbeimmobilen beendete
das Jahr mit dem starksten Quartal seit Ende 2022 und daher
tatsachlich mit einer kleinen Jahresendrally. Im Gesamtjahr 2024
wurden rund 24,1 Mrd. € umgesetzt, Burogebdude reprasentierten
einen Anteil von 21 % und damit etwas mehr als im Vorjahr. Nicht
nur die Zuversicht der Akteure nimmt weiter zu, auch die Zahlen
belegen eine hohere Abschlussdynamik. Das Niveau ist insgesamt
aber noch sehr niedrig, durfte 2025 aber weiter steigen. Die
Spitzenrenditen von Gewerbeobjekten blieben in den letzten drei
Monaten des Jahres stabil, fir den Jahresverlauf 2025 werden
bereits wieder Renditeriickgange erwartet.

Fir die kommenden Jahren zeichnen sich anstehende
Finanzierungslicken ab, die nicht alle geschlossen werden kénnen.
Zumal beiden Banken weiterhin die Risikominimierung das MaRR der
Dinge bleibt, nicht zuletzt vor dem Hintergrund der zum 01.01.2025
in Kraft getretenen, erneut verscharften Eigenkapitalvorschriften
.Basel IV" (genauer: Finalisierung der Basel IlI-Vorschriften) oder
der steigenden Zahl notleidender Gewerbeimmobilienkredite. Die
Banken konkurrieren daher primdr um Core-Produkte, wahrend
flr Immobilien der Ubrigen Risikoklassen andere Kapitalgeber
gefragtsind. Trotz verbesserter Marktlage bleibt die eher restriktive
Finanzierungsseite ein Flaschenhals fir viele Investmentprodukte.
Gleichwohl ist der Grof3teil der 2024 erfolgten Investments im
Core- und CorePlus-Segment erfolgt.

BURO-SPITZENRENDITE
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Mit den neuerlichen Zinssenkungen der EZB im Oktober und
Dezember sowie den in den letzten Monaten erneut gefallenen
Finanzierungskosten ist auch die Verzinsung alternativer
Anlagen zurlickgegangen. Die unveranderten Spitzenrenditen fur
Buroobjekte im vierten Quartal bedeuten, dass die Renditellicke
zur 10-jahrigen Bundesanleihe zum Jahresende 2024 bei rund 221
Basispunkten lag, nach 215 Basispunkten zur Jahresmitte. Hier
zeigt sich ein Renditevorteil fir Immobilien, auch wenn ein eins-zu-
eins-Vergleich zwischen diesen Parametern nicht moglich ist, und
weitere Kriterien betrachtet werden mussen.

Die Okonomen zahlreicher Institute gehen davon aus, dass der
EZB-Hauptrefinanzierungssatz - der Ende 2024 bei 3,15 % lag -
bis Ende 2025 auf knapp Uber 2 % gesenkt werden kdnnte; die
Terminmarkte gingen Ende 2024 sogar von einer noch deutlichen
Verringerung aus. Mit den Senkungen wirden auch insbesondere
die kurzfristigen Finanzierungszinsen deutlich sinken, wahrend fur
die Langlaufer eher geringe Effekte erwartet werden. Insgesamt
gehen davon leicht positive Impulse fur die Immobilieninvestments
aus. Auch die Stimmung auf dem Immobilienfinanzierungsmarkt
verbessert sich trotz aller Herausforderungen weiter, wenngleich
in kleinen Schritten.

mm=== Minchen

INVESTMENTVOLUMEN GEWERBEIMMOBILIEN DEUTSCHLAND
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BUROVERMIETUNGSMARKTE

2024 wurden in den vier hier im Detail betrachten Blromarkten
rund 1,55 Mio. m? Buroflachen umgesetzt, was einem Minus von
vier Prozent gegenuber dem Vorjahr entspricht. Mit der Ausnahme
von Berlin verzeichneten die anderen Markte dabei einen Ruckgang
der Flachenvolumens gegentber dem Vorjahr. Ohne die &ffentliche
Hand als aktive Nutzergruppe ware das Ergebnis noch schwacher
ausgefallen. Die Zweiteilung der Markte bleibt wahrenddessen
unverandert: Bei Top-Produkten sind die Eigentimer in einer
starken Verhandlungsposition, wahrend sie sich insbesondere
in Nebenlagen flexibler zeigen - allerdings sind die geldwerten
Spielrdume gegenlber den Mietern aufgrund hoher Kosten in
vielen Fallen begrenzt. Fur viele Derweil spielt fir Vermieter die
Bonitat potenzieller Mieter eine immer groRere Rolle im Sinne der
CashFlow-Sicherheit beziehungsweise Risikominimierung.

Nicht nur die hohen Baukosten, auch die Basel IV-Vorgaben fur
Finanzierer wirken letztlich bremsend auf neue Bauprojekte.
Spekulative Entwicklungen werden gescheut, ansonsten sind
Vorvermietungsquoten von 70 % selbst in Top-Lagen nicht
ungewdhnlich. Es gibtjedoch weiterhin zahllose Mieter, die es - zum

Beispiel aus Kostengrinden - nicht in hochwertige, ESG-konforme
Flachen in die CBDs zieht, sondern in eher durchschnittliche
Objektqualitdten am City-Rand oder in peripheren Lagen.

Vom Arbeitsmarkt kommen in den nachsten Quartalen kaum
Wachstumsimpulse fur die Buromarkte. Auch die fur 2025
erwartete Steigerung des Bruttoinlandsprodukts um knapp 0,5
% wird ein nur schwacher Treiber sein, wahrend die gréRten
Impulse von Flachenoptimierungen und der Umsetzung neuer
Arbeitskonzepte ausgehen durften. Kosten fiur hdhere Mieten
werden weiterhin durch weniger Quadratmeter kompensiert.
Damit gehen unverandert steigende Leerstande insbesondere
veralteter Objekte einher. Die Fertigstellungen von noch
verflgbaren Flachen in Projektentwicklungen werden hingehen
nur in sehr begrenztem Malle zum Leerstandsanstieg beitragen
- nur Berlin bildet hier eine Ausnahme. Dennoch dirfte 2025 ein
besseres Jahr auf den Biromarkten werden.

FLACHENUMSATZ: BERLIN, DUSSELDORF, FRANKFURT, HAMBURG
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BUROMARKT
BERLIN

Bei den Berliner Buromietern ist zum Jahresende hin die Entscheidungsfreude wieder etwas gestiegen. Nahert sich ein Mietvertrag

seinem Ende, ist zwar weiterhin oft eine Verlangerung das Ergebnis, aber die Nutzer werden wieder offener fur Neuvertrage und
Umzuge.

Das letzte Quartal war mit einem Flachenumsatz von 150.100 m? das starkste im abgelaufenen Jahr, und das zweitstarkste seit
mehr als zwei Jahren. Dazu beigetragen hat der drittgrof3te Abschluss des Jahres, die 20.300 m2 Anmietung durch die Deloitte GmbH
Wirtschaftsprufungsgesellschaft im Teilmarkt Hackescher Markt. Insgesamt wurde mit 572.300 m? ein Plus von 6 % gegenuber dem
Vorjahr erreicht; verglichen mit dem Funfjahresdurchschnitt ist jedoch ein Minus von 27 % zu verbuchen.

Der Leerstand ist Uber das Jahr hinweg deutlich angewachsen: Die Leerstandsquote ist um rund 170 Basispunkte auf 6,9 % gestiegen,
woran auch die Fertigstellungen noch freier Flachen in Projektentwicklungen inren Anteil hatten. Neue spekulative Projektentwicklungen
werden nur sehr vereinzelt angegangen. Die Reaktionen der Eigentumer auf leerstehende Flachen differenzieren sich weiter aus, je
nach Lage und Qualitat ihrer Immobilien - viele intensivieren ihre Vermarktungsanstrengungen. In mehreren Teilmarkten sind die
Mietpreisspannen leicht gesunken, wahrend die Berliner Spitzenmiete stabil blieb; fur letztere wird im Jahresverlauf 2025 mit einer
stabilen Entwicklung oder einem leichten Anstieg gerechnet. Der Flachenumsatz durfte mit Blick auf die aktuell im Markt befindlichen
Gesuche in etwa im Bereich des 2024er Niveaus liegen.
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BUROMARKT
BERLIN

Flachenumsatz (kumuliert) (m?2)

Spitzenmiete (€/m2/Monat)

Durchschnittsmiete (€/m2/Monat)

Leerstandsquote (%)

TOP 5 ABSCHLUSSE Q1-4
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MIETPREISSPANNEN
BERLIN
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Das Jahr 2024 illustriert die Polarisierung des Dusseldorfer Buromarktes: Wahrend der Flachenumsatz mit 212.000 m? den niedrigsten

Stand seit dem Jahr 2000 erreichte, kletterten die Spitzenmieten auf ein Rekordniveau. Die Leerstandsquote ist weiter gestiegen und
liegt knapp unter ihrem bisherigen Hochststand.

Das Flachenvolumen lag um 21 % unter dem Vorjahresergebnis und 33 % unter dem Funfjahresdurchschnitt des Zeitraums 2019-2023.
Nutzer, insbesondere bei Grof3abschlissen, blieben beilangfristigen Entscheidungen weiterhin sehr zurtckhaltend. Zu den grél3ten Deals
des Jahres kam im vierten Quartal lediglich die 4.800 m? Anmietung der Stadt Dusseldorf hinzu. Der Trend zu Vertragsverlangerungen
durfte sich auch 2025 zunachst fortsetzen. Die wenigen spekulativen Projektentwicklungen profitieren von der anhaltenden ,flight-to-
quality” bestimmter Mietergruppen. Dies gilt jedoch vor allem fur entsprechend gute Lagen - in weniger gefragten Teilmarkten zeigen
sich dagegen oft Vermarktungsschwierigkeiten. Die Leerstandsquote wird im Markt insgesamt weiterhin hoch bleiben. Einige veraltete
BUroimmobilien werden ohne Sanierung keine Mieter mehr finden und mussen in andere Nutzungsarten umgewandelt werden.

Die Spitzenmiete, die allein in den letzten 12 Monaten um fast 9 % gestiegen ist, wird 2025 voraussichtlich weiter zulegen, wahrend der
Flachenumsatz erneut unterdurchschnittlich ausfallen durfte.
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BUROMARKT

Q4 2024

Flachenumsatz (kumuliert) (m?2) 212.000

Spitzenmiete (€/m2/Monat) 43,00

Durchschnittsmiete (€/m2/Monat) 19,90

Leerstandsquote (%) 11,1 %

TOP 5 ABSCHLUSSE Q1-4
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BUROMARKT

FRANKFURT

Mit nur zwei Deals ab 10.000 m? war der 2024er Flachenumsatz in Hohe von 351.800 m? einer der niedrigsten der letzten 25 Jahre auf
dem Frankfurter Buromarkt. Nur in vier Jahren lag er noch darunter. Selbst im GroRensegment ab 5.000 m2 gab es im letzten Quartal
des Jahres lediglich vier Abschlusse. Es sind zwar Mietgesuche in Hohe von rund 400.000 m2 im Markt, und das allein im GroRensegment
ab 1.000 m?, doch nicht all diese Nutzer werden einen neuen Mietvertrag abschliel3en, und nur Neuvertrage werden per Definition als
Flachenumsatz gewertet. Gleichwohl durfte das Take-up Volumen 2025 die 400.000 m2-Marke deutlich Uberwinden.

Der Leerstandistzum Jahresende erneutleichtgestiegen, fastvollstandigdurch das Leerziehenvon Flachenim Wegevon Umzigen. Ausder
Bau-Pipeline kamen im letzten Quartal nur rund 20.000 m? an noch verfugbaren Flachen auf den Markt. Das Projektentwicklungsvolumen
bleibt auf langere Sicht Uberschaubar. Selbst Bauprojekte eigenkapitalstarker Investoren werden fast ausschliel3lich erst mit sehr hohen
Vorvermietungsquoten gestartet. Im Wege von Fertigstellungen werden 2025 voraussichtlich nicht einmal 65.000 m2 noch verfugbarer
Flachen auf den Markt kommen; in zentralen Lagen werden im gesamten Jahr sogar weniger als funf Projektentwicklungen fertig gestellt
werden. Aus der Bau-Pipeline wird der Leerstand also kaum Auftrieb erhalten.

Die Spitzenmieteistin den letzten drei Monaten des Jahres auf 48,50 €/m?/Monat gestiegen, und durfte bald die 50 €-Marke durchbrechen.
Mit Ausnahme des Bankenviertels sind die Mietpreisspannen in den Frankfurter Teilmarkten stabil geblieben.
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Flachenumsatz (kumuliert) (m?2)

Spitzenmiete (€/m2/Monat)

Durchschnittsmiete (€/m2/Monat)

Leerstandsquote (%)

TOP 5 ABSCHLUSSE Q1-4
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352.000

48,50

25,70

10,3 %

36.700 m*

10.000 m*

6.700 m*

6.000 m?

A

* jeweils bis Jahresende,
auler Flachenumsatz: ggu. Vorjahr

in 1.000 m?

in 1.000 m?

FLACHENUMSATZ, LEERSTAND UND SPITZENMIETE
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BAUFERTIGSTELLUNGEN
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*Prognose
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Quelle: Avison Young; Stand: Dezember 2024
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MIETPREISSPANNEN
FRANKFURT

N

Nord
€ 10,00-€ 14,00

Mertonviertel
€ 11,50-€ 15,50

1

Bockenheim ‘
€ 13,50-€ 23,00 .

Sossenheim, Rodelheim, Hausen
€ 10,50-€ 16,00 Westend‘
€ 20,50-€ 43,00
0 P Innenstadt
West . Bahnhofsviertel
S HRUTIRERD €17,50-€ 41,00 )
Z y € 13,50-€ 25,00

€ 13,50-€ 23,50 stend
’ = r ) \
—~ / /

Bankenviertel
€ 23,00-€ 48,50

Eschborn
€ 12,50-€ 22,50

Ost
€9,50-€ 13,50

Kaiserlei
€ 10,50-€ 22,00

City West
€ 14,50-€ 25,50

Europaviertel / Messe
€ 21,00-€ 27,00

Westhafen
€ 20,50-€ 28,00

Quelle: Avison Young; Stand: Dezember 2024

a Niederrad
€ 13,00-€ 18,00
Sud
€ 12,50-€ 17,50
A 3 E
Flughafen
€17,50-€ 25,50

/ @ km 0 1 2 N

/ | | 1 A

m\ map basis: OpenStreetMap contributors ODbL
26 27
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Auch wenn das vierte Quartal das starkste des Jahres war - dem Hamburger Buromarkt fehlte es 2024 insgesamt an Dynamik. Der
Flachenumsatz lag um 7 % unter dem bereits niedrigen Volumen des Vorjahres, und um 11 % unter dem funfjahrigen Schnitt. Die
starkste Nachfragergruppe war die offentliche Hand, die fur fast samtliche der grof3ten Abschlisse verantwortlich zeichnete. Allein
unter den Top-5-Deals war sie viermal vertreten, mit insgesamt 85.000 m2. Es gibt zwar weiterhin Unternehmen, die ihre Buroflache
vergrofBern, doch diese Aktivitaten finden ganz Uberwiegend in kleinteiligen GrélRensegmenten statt. Ansonsten stehen fur viele
BUronutzer weiterhin Verkleinerungen auf der Agenda. Auch Vertragsverlangerungen werden in vielen Fallen einem Umzug vorgezogen.
Der Buroflachenumsatz im Jahr 2025 kdnnte zwar hoher ausfallen als 2024, aber das Aufwartspotential ist begrenzt.

Fertiggestellte Projektentwicklungen brachten im vierten Quartal fast keine freien Flachen auf den Markt, der Leerstand wuchs nur
minimal an. Die Leerstandsquote von nunmehr 4,7 % ist unverandert die niedrigste der hier betrachteten Buromarkte. Von den fur 2025
erwarteten Bau-Fertigstellungen, bei denen es sich fast ausnahmslos um Neubauten handeln wird, sind 60 % bereits vergeben.

Die Mieten blieben stabil, sowohl die Mietpreisspannen der Teilmarkte als auch die Hamburger Spitzenmiete. Das gleiche gilt fur
Incentives, wie etwa den Mieterausbau, insbesondere aufgrund der erhdhten Baukosten.
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BUROMARKT
HAMBURG

Flachenumsatz (kumuliert) (m2)
Spitzenmiete (€/m2/Monat)
Durchschnittsmiete (€/m2/Monat)

Leerstandsquote (%)

TOP 5 ABSCHLUSSE Q1-4

Freie und Hansestadt Hamburg
Gerhart-Hauptmann-Platz 50

City

ISZ Immobilien Service Zentrum

+Arne Jacobsen Haus" - Uberseering 12
City Nord

Freie und Hansestadt Hamburg
.Tanzende Turme" - Reeperbahn 1

St. Pauli / Hafenrand

STRABAG GmbH

,BORX" - Eiffestralie

City Sud

Finanzbehérde Hamburg
Adolphsplatz 3-5 / GroRer Burstah 2-16
City

414.100

35,00

20,60

4,7 %

25.600 m?

24.000 m?

21.000 m?

18.100 m*

14.900 m?

4

* jeweils bis Jahresende,
auler Flachenumsatz: ggu. Vorjahr

FLACHENUMSATZ NACH TOP 5 BRANCHEN

m Offentliche Verwaltung

| Bau/Immobilien

I Dienstleistungen
Handel / E-Commerce

B Gesundheit/ Pharma

| Andere

in 1.000 m?

FLACHENUMSATZ, LEERSTAND UND SPITZENMIETE

900 - - 40,00
800 A - 35,00
[ - 30,00
600 1 L 25,00
500 -
- 20,00
400 -
300 4 - 15,00
200 - - 10,00
100 - - 5,00
0] 0,00
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Umsatz (linke Achse) Leerstand (linke Achse)
Spitzenmiete (rechte Achse) === | eerstandsquote (rechte Achse)
FLACHENUMSATZ NACH GRORENKLASSE BAUFERTIGSTELLUNGEN
Ab 10.001 m2
b _ *Prognose
5.001-10.000 m? e 390 &
7 o
2.001-5.000 m2 8 200 -
I =
1.001-2.000 m? | 100 4
bis 1.000 m2
. . , m? 0
0] 60.000 120.000 180.000 2020 2021 2022 2023 2024* 2025*

Flachen im Bau - spekulativ
Flachen im Bau - vorvermietet & Eigennutzer

Fertigstellungen

Quelle: Avison Young; Stand: Dezember 2024
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MIETPREISSPANNEN
HAMBURG

Nord
€ 8,00-€ 14,00

Ost
€ 7,00-€ 13,50

City Nord
€9,00-€ 15,00

West
€ 8,00-€ 15,00

Eppendorf / Hoheluft Winterhude / Barmbek
€ 11,50-€ 20,00 € 11,00-€ 16,50

Wam;]ﬂgk
€ 11,50-€ 17,00

Alster Ost |

Eimsbiittel / Schanze
€ 10,00-€ 16,00

Bah feld Alster West
ahrenfeld / Ottensen € 14,00-€ 24,50
€ 10,00-€ 17,00

Altona . €10,50-€ 24,50 >
€ 10,00-€ 17,50 .
- , City Siid
\ City € 10,00-€ 20,00
Harburg € 16,00-€ 35,00
€ 8,50-€ 16,00

St. Pauli / Hafenrand HafenCity ~/

€ 13.50-€ 24,00 € 17,00-€ 31,00 y/
km 0 1 2 N
| : | A
. map basis: OpenStreetMap contributors ODbL
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Quelle: Avison Young; Stand: Dezember 2024
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