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Vorwort

Als gewerbliche Immobilienbank analysieren wir regelmäßig die Immobilienmärkte 

unserer Vertriebsregionen, um unsere Geschäftsbereiche und das Risikomanage-

ment bei Kreditentscheidungen zu unterstützen. Die Ergebnisse dieser Analysen 

haben wir in diesem Immobilienmarktbericht  zusammengestellt.

Mit dem vorliegenden Marktbericht legen wir eine neue Fachthemenreihe der

DG HYP auf, mit der wir Studien zur aktuellen Entwicklung auf einzelnen Immobi-

lienmärkten veröffentlichen.

In dieser Ausgabe analysieren wir die Marktsituation und Perspektiven des laufenden 

Jahres auf dem deutschen Immobilienmarkt in den Segmenten Wohnungsbau, Büro, 

Handel und Logistik. Dabei werfen wir auch einen Blick auf die regionalen Immo-

bilienmärkte in Hamburg, Berlin, Düsseldorf, Frankfurt, Stuttgart und München.

Der Bericht zum „Immobilienmarkt Deutschland“ erscheint künftig turnusmäßig 

zweimal im Jahr, jeweils im Frühjahr und im Herbst.

Deutsche Genossenschafts-Hypothekenbank AG

September 2008
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Immobilienmarkt Deutschland  

Wohnimmobilien

■  Da in diesem Jahr die Zahl der Neubauten erneut unter dem Bedarf liegen dürfte, 

rechnen wir mit einem Anstieg der Preise für Wohnimmobilien um rund zwei 

Prozent. Die Nettokaltmieten für Wohnungen dürften um rund ein Prozent 

 steigen.

■  Die gespaltene Entwicklung zwischen dem früheren Bundesgebiet und den neuen 

Bundesländern setzt sich 2008 nicht fort – auch in Ostdeutschland dürften die 

Preise leicht steigen.

Büroimmobilien

■ Die Büromärkte profi tierten sichtbar von der konjunkturellen Erholung der letz-

ten Jahre. In den Bürohochburgen wurden Leerstände abgebaut und die Mieten 

zogen an. In München und Frankfurt dürfte sich die positive Entwicklung in 

diesem Jahr noch fortsetzen, während wir in Berlin, Düsseldorf und Stuttgart 

nur Stagnation erwarten. In Hamburg rechnen wir nur noch in Toplagen mit 

steigenden Mieten.

■  Der marktfähige Leerstand ist an vielen Bürostandorten deutlich niedriger als 

der gesamte Leerstand, dies trifft jedoch nicht auf München zu.

Handelsimmobilien

■  Durch eine schwache Entwicklung des Einzelhandelsumsatzes bei gleichzeitig 

deutlicher Ausweitung der Verkaufsfl äche ist die Flächenproduktivität in den 

vergangenen Jahren stetig gesunken.

■  Dennoch sehen ausländische Investoren Aufholpotenzial bei Einkaufszentren, 

Räume in innerstädtischen Toplagen sind weiter von internationalen Filialisten 

gefragt. 

■  Die Mieten im Topsegment dürften deshalb auch in diesem Jahr steigen, die 

Kluft zwischen guten und weniger guten Lagen dürfte sich dadurch weiter 

 vergrößern.

Logistikimmobilien

■  Trotz deutlich gestiegener Kraftstoffpreise rechnen wir damit, dass sich der 

 Konzentrationsprozess bei den Verteilzentren weiter fortsetzen wird. 

■  Angesichts eines steigenden Flächenangebotes dürften in diesem Jahr die Mie-

ten und Preise stagnieren, obwohl die Nachfrage nach Logistikimmobilien durch 

ein weiter steigendes Güterverkehrsaufkommen erneut zulegen dürfte.
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Immobilienmarkt Deutschland 

Mit einem Anstieg des Bruttoinlandsproduktes um 2,5 Prozent zeigte die deutsche 

Wirtschaft im vergangenen Jahr erneut ein robustes Wachstum. Dank einer ver-

gleichsweise schwachen Importdynamik lieferte die Außenwirtschaft sogar einen 

noch stärkeren Wachstumsimpuls als im Jahr 2006. Der private Verbrauch litt deut-

lich unter der Mehrwertsteuererhöhung und ging dadurch gegenüber dem Vorjahr 

um 0,4 Prozent zurück. Dafür wurde bei den Investitionen erneut ein recht kräftiger 

Anstieg verzeichnet, der jedoch deutlich von dem Schub der Ausrüstungsinvestiti-

onen getragen wurde, während sich die Bauinvestitionen nur leicht erhöhten. In 

diesem Jahr erwarten wir ein Nachlassen der gesamtwirtschaftlichen Dynamik, so 

dass sich das Bruttoinlandsprodukt nur noch um 1,9 Prozent erhöhen dürfte. Der 

private Konsum dürfte erneut leicht sinken.

Von der konjunkturellen Erholung der letzten Jahre hat der deutsche Arbeitsmarkt 

sichtbar profi tiert: So ist seit Januar 2006 die Zahl der Arbeitslosen um rund 1,2 Mio. 

gesunken. In diesem Jahr setzt sich zunächst die positive Entwicklung auf dem Ar-

beitsmarkt fort, so dass die Arbeitslosenquote weiter sinken dürfte. Bei den Ver-

braucherpreisen rechnen wir hingegen mit einem Anstieg, die Jahresteuerungsrate 

dürfte in diesem Jahr bei drei Prozent liegen. Nachdem im ersten Halbjahr auf Jah-

ressicht ein Anstieg der Verbraucherpreise um 3,1 Prozent verzeichnet wurde, dürfte 

die Infl ationsrate im weiteren Jahresverlauf allmählich zurückgehen.

Zur Bekämpfung der deutlich gestiegenen Infl ationserwartungen hat die Europäische 

Zentralbank im Juli den Leitzins um 25 Basispunkte auf 4,25 Prozent angehoben. In 

den kommenden drei Monaten rechnen wir wegen der noch weiter anziehenden 

Infl ationsraten im Euroraum mit einem leichten Anstieg der Geld- und Kapitalmarkt-

zinsen. Auf Sicht von zwölf Monaten dürfte – wegen der spürbaren gesamtwirt-

schaftlichen Abkühlung – das Zinsniveau jedoch wieder deutlich sinken und sich 

damit auch die Rahmenbedingungen für Immobilieninvestitionen verbessern.

Konjunkturprognose Deutschland

in Prozent gegen Vorjahr 2006 2007 2008 2009

Bruttoinlandsprodukt  2,9 2,5 1,9 0,7

Privater Verbrauch 1,0 –0,4 –0,3 0,5

Staatsverbrauch 0,6 2,2 2,0 1,7

Investitionen 7,7 4,3 4,6 0,8

Ausfuhren 12,7 7,5 5,5 3,8

Einfuhren 11,9 5,0 4,5 4,1

Infl ationsrate 1,8 2,3 3,0 2,1

Arbeitslosenquote (ILO) 9,8 8,4 7,2 7,3

Budgetsaldo in % vom BIP –1,6 0,0 –0,4 –1,1

2007 wuchs die Wirtschaft 

erneut recht kräftig

2008 lässt der wirtschaftliche 

Schwung jedoch nach

Verbraucherpreise legten 

in Q1 kräftig zu

Zinsniveau dürfte in den 

kommenden 12 Monaten sinken
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Wohnen Europa

15
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Wohnen

Auch 2007 war der größte europäische Markt für Wohnimmobilien wieder einmal 

der Markt mit der schwächsten Preisentwicklung der großen Euroländer. Und dies, 

obwohl in Deutschland die Preisdynamik für Häuser und Wohnungen leicht zu-

genommen hat, während in den meisten anderen Mitgliedsländern der  Eurozone 

die Preissteigerungen deutlich zurückgingen. Nach dem Preisindex des ifs Instituts 

für Städtebau und Wohnungswirtschaft stiegen im vergangenen Jahr die Preise in 

Deutschland um 2,6 Prozent, das war der stärkste Anstieg seit 1998. Damit lag 

die Preisdynamik der deutschen Wohnimmobilien nur geringfügig über der Infl a-

tionsrate, die im vergangenen Jahr 2,3 Prozent betrug. Die gespaltene Entwicklung 

zwischen dem früheren Bundesgebiet und den neuen Bundesländern setzte sich 

nicht weiter fort: In Westdeutschland wurde ein Preisanstieg um knapp zwei Pro-

zent verzeichnet und in Ostdeutschland mit +6,0 Prozent die stärkste Dynamik seit 

10 Jahren.

Lage und Trends

Aber nicht nur bei der Preisentwicklung fällt der deutsche Markt im europäischen 

Vergleich aus dem Rahmen, auch die sehr niedrige Eigentümerquote verdeutlicht, 

dass in Deutschland vieles anders ist als in vergleichbaren Ländern. Bereits in der 

Vergangenheit wies Deutschland zusammen mit der Schweiz mit Abstand die nied-

rigste Eigentümerquote auf. Dennoch ging die Quote in den letzten Jahren leicht 

zurück und notierte dadurch im Jahr 2006 nur noch bei 41,6 Prozent. Verantwort-

lich hierfür dürfte der demographische Wandel gewesen sein, durch den die Alters-

gruppe der potenziellen Ersterwerber (25- bis 35-Jährige) überdurchschnittlich stark 

gesunken ist. Da dieser Effekt jedoch allmählich ausläuft, rechnen wir in den nächs-

ten Jahren wieder mit einem geringen Anstieg dieser Quote.

Preise im Wohnsektor stiegen 

2007 um 2,6 Prozent 

Deutlicher Preisanstieg in 

Ostdeutschland

Preise für Wohnimmobilien in europäischen Ländern in Prozent gegen Vorjahr

Q
ue

lle
: E

ZB
, i

fs
 B

er
lin

Preise im Wohnsektor stiegen 

2007 um 2,6 Prozent 

Deutlicher Preisanstieg in 

Ostdeutschland

Eigentümerquote zuletzt 

gesunken…

…dürfte aber wieder ansteigen

-5

0

5

10

15

20

Niederlande

Spanien

Italien

Frankreich

Deutschland

2008e2007200620052004200320022001

Immobilienmarkt_Deutschland_DrucAbs1:6   Abs1:6Immobilienmarkt_Deutschland_DrucAbs1:6   Abs1:6 25.09.2008   11:06:36 Uhr25.09.2008   11:06:36 Uhr



7

Immobilienmarkt Deutschland    2008 

Insgesamt weist der deutsche Markt einen sehr hohen Versorgungsgrad in quanti-

tativer und qualitativer Hinsicht auf: So gehört mit rund 47 qm die Pro-Kopf-Wohn-

fl äche zu den höchsten in Europa. Die Personenzahl pro Wohneinheit ist weiter rück-

läufi g und lag 2006 bei 2,1 Personen. Von rund 39,5 Mio. Wohneinheiten entfällt 

immerhin fast die Hälfte (18 Mio.) auf Zwei- und Einfamilienhäuser.

Die Erschwinglichkeit, das Verhältnis des Einkommens eines Durchschnittshaushaltes 

zum Preis einer Durchschnittsimmobilie, hat sich 2007 wieder leicht verschlechtert. 

Dafür sind der Preisanstieg und der Anstieg der Hypothekenzinsen von 4,6 Prozent 

(2006) auf 5,2 Prozent verantwortlich. 2008 rechnen wir mit keiner nennenswerten 

Veränderung bei der Erschwinglichkeit, so dass von dieser Seite weder steigernde 

noch hemmende Impulse auf die Immobiliennachfrage ausgehen dürften. Ein wei-

terer Anstieg der Immobilienpreise dürfte durch den gleichzeitigen Anstieg der 

 verfügbaren Einkommen der privaten Haushalte ausgeglichen werden.

Dank einer ohnehin eher konservativen Kreditvergabe auf dem deutschen Immo-

bilienmarkt sind von den Ausläufern der US-Subprimekrise kaum Auswirkungen 

auf die Vergabe von Hypothekenfi nanzierungen zu erwarten. Bisher haben sich nur 

kleinere ausländische Kreditanbieter vom deutschen Markt zurückgezogen, die in 

dem Nischensegment von 90- oder 100-Prozent-Finanzierungen tätig waren. Üb-

licherweise liegt in Deutschland die Beleihungsgrenze bei 70 Prozent des Wertes 

einer Immobilie. Zu einer recht nachteiligen Entwicklung – genauer gesagt zu einem 

Einbruch der Kreditvergabe – könnte es jedoch kommen, wenn es zu einem Verbrie-

fungsverbot von Immobilienkrediten käme, wie zwischenzeitlich von Verbraucher-

schützern gefordert wurde.

Fast 80 Prozent der Wohnungen und Häuser in Deutschland sind älter als 30 Jahre 

und entsprechen damit in der Regel nicht dem neuesten technischen Stand hin-

sichtlich Energieeffi zienz. In den neuen Bundesländern sind sogar 44 Prozent der 

Hoher Versorgungsgrad

Preise für Wohnimmobilien West- und Ostdeutschland Immobilienpreise J/J und Verbraucherpreise HVPI J/J  

Quelle: ifs Institut für Städtebau Berlin, DZ BANK Research, 1995=100 Quelle: ifs, destatis

Erschwinglichkeit dürfte sich in 

diesem Jahr nicht verändern

Bisher kaum Auswirkungen der 

Finanzkrise auf Kreditvergabe
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Immobilien älter als 60 Jahre, während es im früheren Bundesgebiet nur 23 Prozent 

sind. Besonders diese Häuser und Wohnungen dürften durch die Einführung des 

Energiepasses angesichts eines stetig weiter steigenden Ölpreises zukünftig deutlich 

schwerer zu verkaufen sein als noch vor wenigen Jahren. Selbst Altbau-Liebhaber 

werden in Anbetracht kräftig gestiegener Energiekosten und einem nicht abseh-

baren Ende der Preissteigerungen in der Regel auf Preisnachlässe drängen oder an-

sonsten von einer „Alt-Immobilie“ Abstand nehmen.

Am 1. Oktober 2007 ist die „Verordnung über energiesparende Anlagetechniken bei 

Gebäuden“, kurz Energiesparverordnung (EnEV), in Kraft getreten. Kernregelung 

ist die Einführung eines Energieausweises bei einem Verkauf oder Vermietung einer 

Immobilie. Der jeweilige Verkäufer bzw. Vermieter ist zukünftig verpfl ichtet, einem 

„potenziellen“ Käufer oder Mieter bei einem Verkauf oder Vermietung einer Im-

mobilie einen Energieausweis zugänglich zu machen. Für Wohngebäude mit Bau-

fertigstellung bis 1965 sind die Energieausweise seit dem 1. Juli 2008 verpfl ichtend, 

für alle anderen Gebäude ab dem 1. Januar 2009. Der Energieausweis ist für eine 

Gültigkeitsdauer von zehn Jahren auszustellen. An der Norm für Energieausweise 

gewerblicher Gebäude besteht jedoch noch Nachbesserungsbedarf, da wegen 

einer sehr komplizierten Methodik zurzeit unterschiedliche Gutachter für dasselbe 

Gebäude zu unterschiedlichen Ergebnissen kommen.

Dennoch halten sich für Investoren die fi nanziellen Anreize – Investitionen zur Ener-

gie einsparung an Gebäuden zu tätigen – sehr in Grenzen: Schuld ist daran das 

Steuerrecht und genau genommen die so genannte „3-Gewerke-Regel“. Diese 

Regel schränkt die Möglichkeiten, Ausgaben für Baumaßnahmen an bestehenden 

Gebäuden kurzfristig abzuschreiben, erheblich ein: Sind mehr als zwei Gewerke 

Alter des Wohnungsbestandes (Anteile in Prozent)
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Höher fi el allerdings in den letzten Jahren der Anstieg der Nebenkosten und damit 

der Anstieg der so genannten Warmmiete aus, so dass bereits im vergangenen Jahr 

der Anteil der Nebenkosten ein Drittel der Warmmiete ausmachte. Auch in diesem 

Jahr ist mit weiteren deutlichen Kostensteigerungen für Heizung und Warmwasser 

zu rechnen, der Deutsche Mieterbund erwartet in diesem Jahr einen Anstieg der 

monatlichen Belastung auf 1,50 Euro/qm. 2006 lagen die Belastungen für die deut-

schen Mieter „nur“ bei 1,10 Euro/qm. Insbesondere bei jüngeren Mieter-Haushal-

ten könnte diese schon fast explosionsartige Kostenentwicklung den Wunsch nach 

einem Eigenheim erhöhen, da sie dann durch entsprechende energetische Baumaß-

nahmen zumindest einen Teil der gestiegenen Energiekosten in den nächsten Jahren 

einsparen könnten. Dabei dürfte der Einspareffekt bei einem Neubau, der nach dem 

neuesten Stand der Technik gebaut wird, am größten sein, da der Umbau bzw. 

die Sanierung und Modernisierung eines Altbaus in der Regel höhere Kosten ver-

ursacht. Insgesamt wird durch die aktuelle Energiepreisentwicklung die Nachfrage 

nach neu gebauten Häusern und Wohnungen gestützt.

Investitionstätigkeit

Nach einer langjährigen Talfahrt wurde in den vergangenen zwei Jahren bei den 

deutschen Bauinvestitionen ein sichtbarer Anstieg verzeichnet, der 2006 auch 

durch einen kräftigen Anstieg der Wohnungsbauinvestitionen verursacht wurde. 

Dabei spielten jedoch zwei Sondereffekte eine Rolle: Zum einen wurden noch die 

letzten Bauvorhaben ausgeführt, die in den Genuss der Eigenheimzulage kamen, 

und zum anderen wirkten Vorzieheffekte der bevorstehenden Einführung der 

Mehrwertsteuererhöhung. Dadurch wurde 2007 nur noch ein schwacher Anstieg 

um 0,3 Prozent gegenüber dem Vorjahr verzeichnet. In diesem Jahr dürften die 

Investitionen in Wohnbauten um rund ein Prozent steigen. Angesichts des Ein-

bruchs der Baugenehmigungen im vergangenen Jahr (siehe Grafi k) könnte eine 

Kosten für Heizung und Warm-

wasser ziehen deutlich an...

…dies stützt die Nachfrage nach 

neu gebauten Immobilien

Genehmigungen und Fertigstellungen von Wohnbauten in Tsd.
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Büro 

Die europäischen Büromärkte konnten von dem konjunkturellen Schwung der letz-

ten Jahre sichtbar profi tieren, an den meisten Standorten sanken die Leerstände 

und die Mieten entwickelten sich positiv. Dadurch lag 2007 die Leerstandsquote 

im europäischen Durchschnitt nur noch knapp über der Marke von sieben Prozent. 

Auch die deutschen Büromärkte entwickelten sich synchron zur wirtschaftlichen 

Erholung. 

In den deutschen Bürometropolen liegen die Leerstandsquoten mit Werten zwi-

schen 8 Prozent und 13 Prozent sichtbar über denen der großen westeuropäischen 

Metropolen wie London (4,8%), Paris (4,9%) oder Madrid (7,6%). Dieser vergleichs-

weise hohe Leerstand belastet die Entwicklung und das absolute Niveau der Spit-

zenmieten in Deutschland. Beim internationalen Vergleich der Mieten zeigt sich, wie 

günstig der Bürostandort Deutschland ist. Während in den westlichen Bürometro-

polen die Spitzenmieten meistens weit über 40 Euro je qm liegen, wird in Deutsch-

land (in Frankfurt) lediglich eine Höchstmiete von 37 Euro je qm erreicht.

Lage und Umfeld

In Deutschland ist die Zahl der Bürobeschäftigten im Vergleich zur gesamten Zahl 

der Beschäftigten in den letzten Jahren überproportional stark gestiegen. Dadurch 

macht die Zahl der Bürobeschäftigten inzwischen ein Drittel aller Beschäftigten – 

also rund dreizehn Millionen – aus. Allerdings fällt auch in diesem Marktsegment die 

Entwicklung zwischen Ost- und Westdeutschland auseinander, wenig überraschend 

sogar noch stärker als im Bereich Wohnen. Während in den neuen Bundesländern 

die Zahl der Bürobeschäftigten von 1999 bis 2005 um zehn Prozent schrumpfte, 

verzeichneten beispielsweise Wachstumsregionen wie Bayern und Baden-Württem-

berg eine Zunahme um fünf Prozent.

Büromärkte profi tierten sichtbar 

von konjunktureller Erholung

Leerstandsquoten deutscher 

Städte über westeuropäischem 

Durchschnitt

…aber Mieten im internationalen 

Vergleich unterdurchschnittlich

Leerstandsquoten bei Büroräumen in Prozent Deutsche Standorte sind vergleichsweise günstig

Quelle: Bank für internationalen Zahlungsausgleich BIZ Quelle: Jones Lang LaSalle, DZ BANK Research

Ein Drittel der Beschäftigten 

arbeitet inzwischen im Büro
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München

München ist mit fast 19 Mio. qm (inklusive Umlandgemeinden) inzwischen der 

Standort mit dem größten Bestand an Bürofl ächen. Den zweiten und dritten Platz 

belegen Berlin und Hamburg, während Frankfurt (inklusive Eschborn und Kaiserlei) 

mit nur 11,7 Mio. qm auf Rang vier liegt. Die in der Rangliste folgende Bürohochburg 

Düsseldorf verfügt über einen Flächenbestand von rund 8 Mio. qm. Die höchsten 

monatlichen Mieten werden jedoch in Frankfurt kassiert – München rangiert unter 

diesem Aspekt nur auf Rang zwei.

In München ist 2007 durch den innerhalb Deutschlands mit deutlichem Abstand 

höchsten Umsatz in Höhe von mehr als 800.000 qm die Leerstandsquote (inkl.

Untermietfl ächen) von 9,4 auf 8,7 Prozent gesunken. Dabei geht die Spannweite 

zwischen den einzelnen Unterbezirken sehr weit auseinander. Die Innenstadt ver-

zeichnet mit einer Quote von 2,6 Prozent nahezu Vollvermietung, im nördlichen Um-

land steht hingegen fast ein Fünftel der Bürofl ächen leer. Ungeachtet dieser räum-

lichen Diskrepanzen zogen die Spitzen- und die Durchschnittsmiete im Großraum 

München weiter an (siehe Grafi k Kapitel Hamburg).

In diesem Jahr dürften in der süddeutschen Landesmetropole eher in kleinem Um-

fang so genannte spekulative Bürofl ächen – das sind Flächen, die ohne Vorvermie-

tung erstellt wurden – auf den Markt kommen. Deshalb rechnen wir erneut mit 

einem leichten Anstieg der Münchner Büromieten. Gebremst wird die Dynamik der 

Mietpreise jedoch durch den immer noch sehr hohen Leerstand, der immerhin die 

stattliche Fläche von rund 1,6 Mio. qm ausmacht. Durch die starke Bautätigkeit 

in den vergangenen Jahren weist München, innerhalb der vier großen Bürohaupt-

städte, mit nur sieben Prozent den geringsten Anteil an veralteten leer stehenden 

Büroräumen auf. Der sehr große „marktfähige“ Leerstand verhindert nach unserer 

Einschätzung in diesem Jahr trotz einer nur verhaltenen Angebotsausweitung bei 

einer robusten Nachfrage ein stärkeres Anziehen der Büromieten.

München ist Deutschlands 

größter Bürostandort

…aber Frankfurt der teuerste

München: Leerstandsquote 

ist spürbar gesunken

…aber großer marktfähiger 

Leerstand dämpft Mietenanstieg

Leerstandsquoten in den Bürohochburgen 2007

(in Prozent ) Leerstandsquote Leerstandsquote ohne veraltete Bestände

Stuttgart  6,4  6,3

Hamburg  7,2  6,3

München  8,7  8,0

Berlin  9,4  8,1

Düsseldorf 10,6  9,8

Frankfurt 13,7 11,0

Quelle: Jones Lang LaSalle (Quote inkl. Untermietfl ächen), DZ BANK Research 
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Die Hamburger Innenstadt, der Stadtteil mit den höchsten Mieten, ist immer noch 

das am stärksten gefragte Viertel. Mit einem Umsatzanteil von 26 Prozent lag sie 

im ersten Halbjahr eindeutig vor den Teilmärkten Hafen und City-Süd. Neben der 

Innenstadt wird auch die neue HafenCity intensiv weiterentwickelt. Mit monatlichen 

Mieten je qm zwischen 16,50 und 21,50 Euro stellt die HafenCity bereits jetzt den 

zweitteuersten Teilmarkt in Hamburg dar. Dieser positive Trend dürfte für die Hafen-

City zunächst noch anhalten. Wir haben jedoch Zweifel, dass es diesem Stadtteil aus 

der „Retorte“ gelingen wird, der sehr attraktiven Hamburger Innenstadt den Rang 

abzulaufen.

Die hohe Nachfrage nach Bürofl ächen, welche bereits zu dem niedrigen Leerstand 

in Hamburg geführt hat, verdeutlicht sich auch in der Qualität der unvermieteten 

Flächen. An keinem der anderen Top-Standorte ist der Anteil der erstklassigen leer 

stehenden Flächen so hoch wie in Hamburg (ca. 46%). Hierfür ist die hohe Bautä-

tigkeit in den vergangenen Jahren verantwortlich, die sich an den hohen Qualitäts-

ansprüchen des oberen Preissegments ausgerichtet hat.

Frankfurt

Das „Hoch“ bezüglich der Spitzenmieten ist in Deutschland weiterhin in Frankfurt 

zu fi nden. Durch eine kräftige Nachfrage konnte in den letzten beiden Jahren die 

monatliche Spitzenmiete pro Quadratmeter von 32 auf 38 Euro ansteigen. Dennoch 

müssen im europäischen Vergleich die Mieten in der Bankenmetropole immer noch 

als vergleichsweise günstig bezeichnet werden, da im Londoner West End und in 

Moskau Mieten von fast 160 Euro bzw. 87 Euro pro qm kassiert werden. Auch in 

Paris und Mailand sind Büroräume in Toplagen mit 80 Euro bzw. 55 Euro pro qm 

deutlich teurer.

Allerdings ist Frankfurt unter den deutschen Bürohochburgen auch weiter der Spit-

zenreiter bezüglich der Leerstandsquote: Für den Raum Frankfurt einschließlich 

Innenstadt – nicht City-Süd – ist 

am stärksten gefragt

…aber HafenCity gewinnt als 

Büroteilmarkt an Bedeutung

Durch hohe Bautätigkeit großer 

Anteil erstklassiger Flächen

Frankfurt: Das „Hoch“ bei 

den Spitzenmieten

…aber auch Spitzenreiter 

beim Leerstand

Büromieten in Toplagen in Euro pro qm (monatlich) Büromieten in Toplagen einschließlich Stuttgart

Quelle: Feri Quelle: Feri
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Auch bezüglich der Höhe der erzielten Spitzenmieten muss sich der Düsseldorfer 

Büromarkt nicht hinter den „Großen“ verstecken: Mit 22,50 Euro pro qm wird eine 

ähnlich hohe Miete wie in Hamburg und Berlin erwirtschaftet. Die Durchschnitts-

miete liegt mit rund 14 Euro sogar über der am Berliner Büromarkt.

Vergleichsweise hoch ist aber auch die Leerstandsquote in der Landeshauptstadt 

von Nordrhein-Westfalen. Die Quote von fast 11 Prozent wird nur noch vom Spit-

zenreiter Frankfurt (13,7%) geschlagen. Da in der zweiten Hälfte dieses Jahres noch 

einige Bauprojekte abgeschlossen werden und dadurch das Angebot an Bürofl ächen 

weiter steigt, rechnen wir nicht mit einem erneuten Rückgang der Leerstandsquote. 

In Anbetracht der bereits im Gang befi ndlichen konjunkturellen Abkühlung dürften 

einige Interessenten an neuen Büroräumen auch auf die Fertigstellung von Flächen 

warten, die in großem Maße für das nächste Jahr anstehen.  

Auch wenn das Angebot an kurzfristig beziehbaren erstklassigen Flächen zuletzt 

gesunken ist, erwarten wir in diesem Jahr keine weitere Aufwärtsbewegung bei den 

Mieten im Topsegment. Der hohe Leerstand von immerhin mehr als 300.000 qm 

allein in diesem Segment lastet zu sehr auf dem Markt. Das für 2009 anstehende 

große Angebot an Neubaufl ächen stärkt die Macht der Mieter in Düsseldorf. Dar-

über hinaus dürfte die Nachfrage nach Büroräumen bereits aktuell sinken. In den 

ersten sechs Monaten dieses Jahres lag der Bürofl ächenumsatz zwar deutlich über 

dem Umsatz im Vorjahreszeitraum, ist jedoch im Wesentlichen auf zwei Großnutzer 

zurückzuführen.

Auch bei Immobilien in normaler Lage rechnen wir vorerst nicht mit Mietsteige-

rungen. Der Mix aus konjunktureller Abkühlung und gleichzeitiger Fertigstellung 

von zahlreichen neuen Bürogebäuden dürfte die Dynamik der Mieten am Düssel-

dorfer Büromarkt stoppen.

Spitzenmiete auf dem Niveau von 

Berlin und Hamburg

Leerstandsquote dürfte 

vorerst nicht sinken

Druck auf Mieten in Toplagen…

…und in Durchschnittslagen

Bürofl äche in qm pro Einwohner in deutschen Bürohochburgen

Quelle: DZ BANK Research, Zahlen von 2007 
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Ausblick

An den großen deutschen Bürostandorten wurden im vergangenen Jahr Rekordum-

sätze erzielt. Zahlen aus dem ersten Halbjahr 2008 weisen jedoch darauf hin, dass in 

diesem Jahr für die Umsätze die Reise nach oben vorerst vorbei ist. Insgesamt wer-

den in diesem Jahr auf dem deutschen Markt für Büroimmobilien vergleichsweise 

wenig neu gebaute Büroräume fertig gestellt. Gleichzeitig lässt durch die gesamt-

wirtschaftliche Verlangsamung der Schwung bei der Nachfrage nach Büroräumen 

nach. Deshalb dürfte der Bürofl ächenumsatz sichtbar niedriger ausfallen als in dem 

Ausnahmejahr 2007, aber immer noch über dem langjährigen Durchschnitt liegen. 

Da an den meisten Büromärkten der marktfähige Leerstand geringer ist als der ins-

gesamt gemeldete Leerstand, könnten nach unserer Einschätzung in diesem Jahr die 

Büromieten in Deutschland nochmals leicht zulegen. 

Bei der Beurteilung eines Objektes spielt jedoch nicht nur die Stadt als Standort 

eine Rolle, sondern in mindestens ebenso starkem Maße die Mikrolage innerhalb 

der Stadt. Aber auch die Objektbeschaffenheit und die Flexibilität eines Gebäudes 

müssen vor einer Investitionsentscheidung analysiert werden. Hierbei ist es wichtig, 

ob und inwieweit es möglich ist, das Objekt für potenzielle Mieter ohne signifi kante 

Umbaumaßnahmen anzubieten. Die Ausgestaltung von bestehenden Mietverträ-

gen sollte ebenfalls bei einer endgültigen Investitionsentscheidung berücksichtigt 

werden.

Büromieten könnten in 

Deutschland 2008 nochmals 

leicht zulegen

Neben der Mikrolage gelten 

noch andere Kriterien bei der 

Objektbeurteilung
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Handel

Das Transaktionsvolumen von kontinentaleuropäischen Einzelhandelsimmobilien 

konnte 2007 um rund acht Prozent gesteigert werden, nachdem bereits im Vorjahr 

eine Rekordsumme investiert worden war. Auf den deutschen Markt entfi el davon 

erneut knapp ein Drittel, wodurch dieser europaweit unverändert Platz 1 belegt. 

Dabei ließ in der zweiten Jahreshälfte durch die Finanzmarktkrise die Investitionstä-

tigkeit im gewerblichen Sektor spürbar nach, Makler sprechen sogar von einem ge-

teilten Jahresverlauf. Einige Kaufverhandlungen zogen sich zeitlich unerwartet lange 

hin, andere mussten wegen fehlender Finanzierungsmöglichkeiten sogar abgebro-

chen werden. Insgesamt wurden ab Jahresmitte mehr kleinvolumige Investitionen 

getätigt und es kamen in stärkerem Maße eigenkapitalstarke Investoren zum Zuge. 

Trotz der anhaltenden Unsicherheiten an den Finanzmärkten sprechen jedoch viele 

Faktoren und auch erste Zahlen über die Entwicklung zu Jahresbeginn dafür, dass 

auch 2008 Handelsimmobilien von ausländischen Investoren stark gefragt sind.

Lage und Umfeld

In den vergangenen Jahren ist die Verkaufsfl äche in Deutschland deutlich ausge-

weitet worden, seit 1990 wuchs sie um rund 50 Prozent. Der Großteil der neuen 

Flächen ist in den letzten Jahren in innerstädtischen Einkaufszentren entstanden, 

die vornehmlich in Westdeutschland lagen. Die Einzelhandelsfl äche wächst haupt-

sächlich wegen einer veränderten Angebotsform der Waren: Shopping-Center und 

Discountmärkte verdrängen immer mehr den Facheinzelhandel und das klassische 

Warenhaus. Da im Shopping-Center neben dem Verkauf von Waren auch gleichzei-

tig Unterhaltung – beispielsweise durch Entspannungs- oder Unterhaltungszonen 

sowie Gastronomiebereiche – geboten wird, erhöht sich durch den Wandel zwangs-

läufi g der Flächenbedarf.

Dennoch ist die Verkaufsfl äche in Deutschland in den Jahren 2006 und 2007 nicht 

ganz so stark gestiegen, wie der Hauptverband des Einzelhandels erwartet hat-

te (siehe folgende Grafi k). Durch die kräftige Mehrwertsteuererhöhung zu Beginn 

Deutschland größter Markt in 

Kontinentaleuropa

Auch 2008 dürfte die Nachfrage 

aus dem Ausland groß bleiben

Transaktionen von Einzelhandelsimmobilien in Mrd. Euro in Deutschland  

Quelle: Jones Lang LaSalle
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des vergangenen Jahres mussten die deutschen Einzelhändler deutliche Umsatzein-

bußen hinnehmen, real sank der Umsatz um 2,3 Prozent gegenüber dem Vorjahr. 

Quasi im Gleichschritt mit dem stetigen Flächenwachstum ist in den letzten Jahren 

die Flächenproduktivität gesunken, da der Einzelhandel auch in früheren Jahren 

seinen Umsatz nur leicht steigern konnte. Hierfür ist hauptsächlich der hohe Ent-

wicklungsgrad des privaten Konsums in Deutschland verantwortlich, Ausgabenstei-

gerungen der privaten Haushalte fl ießen eher in die Bereiche Freizeit und Wellness 

sowie andere Dienstleistungen. Auch 2008 rechnen wir mit einem leichten Rück-

gang des Einzelhandelsumsatzes um 0,3 Prozent (real), so dass die Flächenproduk-

tivität weiter sinken dürfte.

Dennoch sind deutsche Handelsimmobilien für ausländische Investoren attraktiv: 

Deutschland ist im internationalen Vergleich nur unterdurchschnittlich mit Einkaufs-

zentren und anderen großfl ächigen Einzelhandelsobjekten versorgt. Deshalb wird 

in diesem Marktsegment immer noch ein großes Aufholpotenzial gesehen, die Zahl 

der Einkaufszentren wächst kontinuierlich. Allerdings liegt kein verlässliches Daten-

material darüber vor, wie stark die Expansion in diesem und dem nächsten Jahr vor-

anschreiten dürfte, die Maklerangaben gehen hier weit auseinander. Hinzu kommt 

angesichts anhaltender Finanzmarktturbulenzen in diesem Jahr noch die Unsicher-

heit bezüglich der Finanzierbarkeit einzelner Projekte.

Es ist jedoch als nahezu sicher anzusehen, dass auch 2008 und 2009 die Verkaufs-

fl äche wegen zahlreicher bereits im Bau befi ndlicher Projekte weiter steigen wird. 

Trotzdem bleibt im Vergleich zu anderen westeuropäischen Märkten in Deutsch-

land die vorhandene Pro-Kopf-Fläche in Shopping-Centern mit rund 150 qm eher 

klein. Französischen und spanischen Konsumenten stehen jeweils 200 qm Shopping-

Center-Fläche pro Einwohner zur Verfügung. Niederländische und schwedische Ver-

braucher schlendern sogar über 300 qm.

Flächenproduktivität ist 

stetig gesunken

…auch 2008 setzt sich dies fort

Einzelhandelsfl ächen in Mio. qm

Quelle: Hauptverband des Deutschen Einzelhandels HDE

Ausländische Investoren 

sehen Aufholpotenzial bei 

Einkaufszentren

Auch in diesem Jahr steigt 
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Ausblick

Auch in diesem Jahr dürften die Mieten im Topsegment weiter steigen, da die Aus-

weitung des Immobilienangebotes hinter der Nachfrage zurückbleibt, was teilweise 

auch an der räumlichen Begrenztheit der Adressenlagen liegt. Nach unserer Ein-

schätzung wird sich der Trend steigender Topmieten weiter fortsetzen, da die In-

teressenten in der Regel nicht in weniger gute Lagen abwandern. Dadurch wird die 

preisliche Kluft zwischen guten und weniger guten Lagen für Handelsimmobilien in 

Deutschland noch größer werden und leer stehende Ladenlokale werden weiterhin 

viele Städte prägen.

Kluft zwischen guten 

und weniger guten Lagen 

wird größer werden

Immobilienmarkt_Deutschland_DrucAbs1:24   Abs1:24Immobilienmarkt_Deutschland_DrucAbs1:24   Abs1:24 25.09.2008   11:06:41 Uhr25.09.2008   11:06:41 Uhr



25

Immobilienmarkt Deutschland    2008 

2007 wurde bei Lagerfl ächen 

Rekordumsatz verzeichnet

Osterweiterung stärkte 

Deutschlands zentrale Lage

Lagerfl ächenumsatz (Vermietung und Verkauf) 

2007 sank in den Ballungsräumen 

der Umsatz

Logistik

Der deutsche Lagerfl ächenmarkt konnte 2007 mit einem Transaktionsvolumen von 

rund fünf Mio. qm erneut deutlich an Größe zulegen und erzielte dadurch einen 

Rekordumsatz. Im Vergleich zum Jahr 2003 wurde damit die veräußerte und die ver-

mietete Fläche im Segment der Logistikimmobilien um rund 80 Prozent gesteigert. 

Diese Entwicklung hätte nach unserer Einschätzung sogar noch stärker ausfallen 

können, wenn man bedenkt, dass die Logistikbranche in Deutschland eindeutig zu 

den Gewinnern des Globalisierungsprozesses gehört. Sie profi tiert in großem Maße 

von den zunehmenden Handelsströmen und dem damit verbundenen steigenden 

Verkehrsaufkommen. Durch die Osterweiterung der Europäischen Union hat in den 

letzten Jahren Deutschland mit seiner zentralen Lage deutlich als Logistikstandort 

gewonnen.

Lage

Hinter der positiven Entwicklung des Marktes für Logistikimmobilien hinkten im 

vergangenen Jahr die Ballungsräume als Logistikstandorte jedoch hinterher: Wäh-

rend der Umsatz auf dem deutschen Markt gegenüber dem Vorjahr um ein Fünftel 

zulegte, ging er in den Ballungsgebieten fast um ein Fünftel zurück (siehe obige 

Grafi k). Die wesentliche Ursache hierfür dürfte jedoch der Mangel an geeigneten 

Flächen gewesen sein, die nicht zu teuer sind. Abgesehen von Hamburg lag der 

Umsatz in den Ballungsräumen trotz der schwachen Entwicklung immer noch über 

dem Durchschnitt der letzten fünf Jahre. In Hamburg – bereits der größte deutsche 

Logistikstandort – fehlen in besonderem Maße in Hafennähe Flächen mit einer 24-

Stunden-Betriebsgenehmigung ohne Lärmeinschränkung. 

Flächenumsatz 
bundesweit in Tsd qm

Flächenumsatz 
Ballungsräume in Tsd qm
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Trends

Allein ein Drittel des Welthandels fi ndet in Europa statt: Dabei werden die Waren inner-

halb Europas im Wesentlichen auf der Straße transportiert, während beim weltwei-

ten Handel der Transport per Schiff dominiert. Unter Logistikimmobilien verstehen 

wir Lager- und Umschlagshallen, Speziallager, Warenverteilzentren, Gewerbeparks 

mit einem geringen Büroanteil und Lagerhallen mit einfachen Montagemöglich-

keiten. Besonders die zuletzt genannten Immobilien mit Montagemöglichkeit er-

freuen sich aktuell einer zunehmenden Beliebtheit, da dort angelieferte Güter für 

einzelne Märkte umgerüstet oder zusammengesetzt werden können. Ebenso ist der 

Trend „Sale and lease back“ bei den deutschen Unternehmen zu beobachten, hier 

wird zurzeit ganz erheblich Outsourcing-Potenzial bei den fl ächenintensiven Logistik-

immobilien gehoben, um die Firmenbilanzen zu entlasten. Die Deutsche Post sucht 

beispielsweise Käufer für selbst genutzte Immobilien im Wert von 1,5 Mrd. Euro.

Darüber hinaus ist im Logistikbereich ein Konzentrationsprozess im Gange: Mehrere 

kleine Verteilzentren werden von vielen Unternehmen zu einem großen Zentrum mit 

einem größeren Lieferbereich zusammengelegt. Hierdurch ist Nachfrage nach sehr 

großen Flächen entstanden, im vergangenen Jahr wurden einige Immobilien mit Flä-

chen von mehr als 40.000 qm vermietet. Ansonsten betrug 2007 die durchschnitt-

lich vermietete Logistikfl äche in Deutschland außerhalb von Ballungsräumen rund 

20.000 qm und in Ballungsräumen 11.000 qm. Der Konzentrationsprozess dürfte 

nach unserer Einschätzung trotz der weiter in die Höhe schießenden Kraftstoffpreise 

nicht so schnell vorüber sein, da die Kostenvorteile eines Großlagers ganz erheblich 

sind. So werden beispielsweise erheblich Verwaltungskosten eingespart und auch 

bei Umrüstungs- oder Montagearbeiten werden bei großer Auslastung deutlich 

Kosten gespart. Die Zahl der Megaparks, die jeweils eine Fläche von mehr als 1 Mio. 

qm umfassen, dürfte deshalb weiter steigen.

Wichtige Standorte

Wichtige Standorte für Logistikimmobilien befi nden sich in allen deutschen Bal-

lungsräumen. Darüber hinaus hat Hamburg als Hafenstadt und damit Umschlag-

platz für den Überseehandel noch eine herausragende Bedeutung. Das Ruhrgebiet 

ist trotz seiner schwindenden Bedeutung als Industriestandort für Logistikimmobi-

lien je nach Warengruppe unter Umständen immer noch ein lukrativer Standort, da 

es einerseits die Nähe zu den niederländischen Häfen bietet und zum anderen mit 

Duisburg über den größten Binnenhafen Europas verfügt.

Spätestens seit der Ost-Erweiterung der Europäischen Union hat Leipzig als Standort 

für Logistikimmobilien deutlich an Bedeutung gewonnen und trägt inzwischen den 

Spitznamen „Tor nach Osteuropa“. So wurde vor wenigen Wochen am Leipziger 

Flughafen ein Verteilzentrum der Deutschen Post eröffnet, das über die modernste 

und größte Sortieranlage Deutschlands verfügt. Neben einer umfassenden Nacht-

fl ugerlaubnis spricht noch eine zukunftsorientierte Kombination der Verkehrsträger 

Luft, Straße und Schiene für diesen Standort.

Logistikmarkt profi tiert von 

„Sale and lease back“

Konzentrationsprozess bei 

Verteilzentren…

…dürfte trotz steigender 

Kraftstoffpreise anhalten

Hamburg ist Umschlagplatz 

für den Überseehandel…

…und Duisburg für die 

Binnenschifffahrt

Leipzig ist Tor nach Osteuropa
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Ausblick

Die fortschreitende Expansion des Welthandels und der in Schwung gekommene 

„Sale and lease back Trend“ bei den Unternehmen dürfte den Markt für Logistik-

immobilien weiter befl ügeln. Dämpfend wirken hingegen die konjunkturelle Ab-

kühlung in der Eurozone und mögliche Finanzierungsschwierigkeiten bei Großpro-

jekten. Dennoch rechnen wir auch in diesem Jahr mit einer Zunahme der Nachfrage 

nach deutschen Logistikimmobilien, da das Güterverkehrsaufkommen in Deutsch-

land um rund fünf Prozent steigen dürfte. Ähnlich stark – und damit verlangsamt im 

Vergleich zum Vorjahr – dürfte das Transaktionsvolumen zunehmen.

Mieten und Preise bei Standorten für Durchschnittsimmobilien, die beispielswei-

se nicht in der Nähe eines Flughafens oder Seehafens liegen müssen und nur ei-

nen Autobahnanschluss benötigen, dürften stagnieren, da in diesem Segment in 

Deutschland ausreichend Flächen zur Verfügung stehen und immer noch neue Flä-

chen hinzukommen. Bei der Wahl eines Standortes für ein europäisches Zentrallager 

stehen beispielsweise viele mögliche Standorte in Konkurrenz zueinander: Bei solch 

einer Entscheidung kommt es weniger darauf an, wo genau die Immobilie liegt, so-

lange die Verkehrsanbindung und eine zeitgemäße Ausstattung gewährleistet sind. 

Die Standortwahl wird angesichts der Größe der nachgefragten Fläche in der Re-

gel vom Kaufpreis pro Quadratmeter (oder von der Quadratmetermiete) und damit 

im Wesentlichen vom Grundstückspreis beeinfl usst. Trotz einer weiter steigenden 

Nachfrage nach Logistikimmobilien rechnen wir deshalb im Durchschnitt nicht mit 

Mietsteigerungen.

Nachfrage nach Logistikimmo-

bilien dürfte auch 2008 steigen

… aber Mieten und Preise dürften 

stagnieren, da Flächenangebot 

ausgeweitet wird

Kaufpreise für Logistikimmobilien Euro/qm 2007  
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Telefon (0 30) 3 19 93-51 01 
Telefax (0 30) 3 19 93-50 36 
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Telefon (02 11) 22 04 99-10 
Telefax (02 11) 22 04 99-40 
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CITY HAUS I, Platz der Republik 6 
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Telefon (0 69) 75 06 76-21 
Telefax (0 69) 75 06 76-99 

DG HYP Immobilienzentrum Hamburg 
Rosenstraße 2 
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Telefon (0 40) 33 34-37 78 
Telefax (0 40) 33 34-11 02 

DG HYP Immobilienzentrum München 
Türkenstraße 16 
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Telefon (0 89) 51 26 76-10 
Telefax (0 89) 51 26 76-30 

DG HYP Immobilienzentrum Stuttgart 
Heilbronner Straße 41 
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Telefon (07 11) 12 09 38-0 
Telefax (07 11) 12 09 38-30

Anschriften der DG HYP
Deutsche Genossenschafts-Hypothekenbank AG 
20095 Hamburg 
Rosenstraße 2 
Postfach 10 14 46
20009 Hamburg 
Telefon (0 40) 33 34-0
Telefax (0 40) 33 34-11 11
Internet: www.dghyp.de 
  

 Immobilienzentren für gewerbliche Investoren

Repräsentanzen

 DG HYP London Representative Offi ce 
10 Aldersgate Street 
London EC1A 4HJ 
Great Britain
Telefon +44 20 77 76 76-13 
Telefax +44 20 77 76 76-19 

DG HYP New York Representative Offi ce 
375 Park Avenue, Suite 2603 
New York NY 10152 
USA
Telefon +1 212 796 43-00
Telefax +1 212 796 43-13

Länderdesks

Frankreich 
Rosenstraße 2 
20095 Hamburg
Telefon (0 40) 33 34-20 41 

Skandinavien 
Rosenstraße 2 
20095 Hamburg
Telefon (0 40) 33 34-27 01
 

Osteuropa 
Rosenstraße 2 
20095 Hamburg
Telefon (0 40) 33 34-33 58
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