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Aufgabenstellung und
Auftraggeber

Die Immobilien Deutschlands haben mit ihrem Bruttoanlage-
vermdgen von 12,3 Bio. Euro einen Anteil von fast sieben Ach-
teln am deutschen Volksvermégen (80,3 % im Jahr 2015) — mit
steigender Tendenz in den letzten 20 Jahren. Darin sind wie-
derum Wohnimmobilien zu knapp 60 % enthalten'. Die Korre-
lation zwischen der nationalen Wirtschaftsleistung und den
Immobilienwerten einer Volkswirtschaft wie der deutschen
ist also in gegenseitiger Abhangigkeit sehr hoch und grund-
legend.

Auf einer anderen, namlich deduktiven methodischen
Basis geht bulwiengesa von einem Nettowert der handelba-
ren deutschen Immobilien, ohne Infrastruktur, von ca. 10,2
Bio. Euro aus. Hier liegt der Anteil der Wohnimmobilien mit
knapp 73 % sogar noch héher als in der volkswirtschaftlichen
Gesamtbetrachtung. Dabei sind unter Invest-Wohnungen

Marktwert des deutschen Immobilienbestandes nach
Nutzungsgruppen 2015: ca. 8,9 Bio. Euro netto

B Private Wohnungen

B Invest-Wohnungen
Biiros

M Einzelhandel
Hotels

Industrie und Gewerbe

Quelle: bulwiengesa

Bestdnde zusammengefasst, die von privaten oder 6ffentli-
chen Eigentlimern als Mietwohnungen angeboten werden.
Diese Makrostrukturen sind der Hintergrund fiir eine Posi-
tionsbestimmung zum nachhaltigen Wert von Wohnimmobi-
lien in deutschen Innenstadtlagen mit der bulwiengesa von
der FRANKONIA Eurobau AG beauftragt wurde. Die vorlie-
gende Grundlagenstudie stellt in diesem Kontext zwei gro-
Re analytische Blickwinkel auf Stadtentwicklung, namlich die
Wert- wie auch die Qualitdtskomponente aus Investorensicht
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ganzheitlich nebeneinander. Uber weite Strecken kann sich
bulwiengesa hier seiner kontinuierlich erhobenen Immobili-
enmarktdaten und -indizes bedienen, die unter anderem bei
der Deutschen Bundesbank in deren Preisindizes und den
volkswirtschaftlichen Beurteilungen Eingang finden.

Der Einbezug von Qualitdtsfaktoren des deutschen und
europédischen Stadtebaus in die Analyse ist gegeniiber den
Lharten“ Marktdaten etwas indifferenter, weil komplexer. In der
vorliegenden Analyse werden aus dem vielschichtigen Spek-
trum drei Faktoren besonders stark einbezogen:

» Stddtebauliche Ziele in der deutschen Bundes- und Kom-
munalpolitik

» Regulierungen in der deutschen Stadtentwicklungs- und
Wohnungspolitik

» Soziale Prozesse und Strukturen sowie ihre absehbaren
Verdnderungen

» Diese Auswahl geht einher mit den Fokussierungen von
anerkannten Institutionen und Verbé@nden aus diesem
Bereich wie etwa BBSR, DIFU, Deutscher Stadtetag, GdW,
VHW etc.

Diese Setzungen und Beschrdnkungen vorangestellt, wird
deutlich, dass die vorliegende Studie als ein Kompendium
konzipiert ist, das im Auftrag eines grofken deutschen Pro-
jektentwicklers mit Fokus auf Top-Lagen in deutschen Innen-
stadten eine Diskussionsgrundlage bietet.

FRANKONIA Eurobau legt damit fur die Fachoffentlichkeit
und nicht zuletzt fir Anlageausschisse bei systemrelevanten
Investmentplattformen die Basis flir einen Blick auf Funktions-
mechanismen, die besonders in einer absehbaren Ara von
geringerem Wirtschaftswachstum und steigendem nationa-
lem Protektionismus auf den Weltméarkten den Sicherheitsas-
pekt einer Immobilienanlage wieder in den Vordergund stellt.
Im Fokus dieser Studie steht damit auch starker der Aspekt
einer langfristigen Entwicklung anstelle von kurz- und mittel-
fristigen Optionen.

1 Gesellschaft flir immobilienwirtschaftliche Forschung gif, Deutscher
Verband DV et al. (2013): Wirtschaftsfaktor Immobilien 2013



Deutsche Wohnimmobilien
langfristig wertstabil

Die These, dass deutsche Wohnimmobilien langfristig beson-
ders wertstabil sind, wird in diesem Kapitel mit langjdhrigen
Reihen (mehr als 40 Jahre) zu Miet- und Preisdaten wie auch
mittelfristigen, monatlich ermittelten Reihen (zehn Jahre) zur
Immobilienkonjunktur verifiziert. Kommentiert werden diese
Reihen im aktuellen Zins- und Marktumfeld.

Langste positive Marktdynamik
seit den 1970er Jahren

Der bulwiengesa-Immobilienindex analysiert die Immobilien-
marktentwicklung in Deutschland auf Basis von 50 westdeut-

schen Stadten seit 1976 und 127 deutschen Stadten seit 1990
und stellt eine weitere lange Reihe der Wertentwicklung und
somit einen wichtigen Gradmesser fiir nachhaltige Entschei-
dungen im Immobilienmarkt dar. Er nutzt markttypisierende
Datenpunkte, die sich aus Real- und Expertendaten speisen.
Er ist nach Einwohnerzahl gewichtet und er stttzt sich auf
neun unterschiedliche Immobilientypen.

Nachdem von den 1970er Jahren bis Mitte der 1990er Jah-
re sehr deutliche Wellenbewegungen mit hoher Dynamik im
Immobilienzyklus zu sehen waren, folgte bis Mitte der 2000er
Jahre eine Zeit mit geringerer und kurzfristigerer Volatilitat.
Bei deutschen Wohnimmobilien trat eine fast 15-jéhrige Sta-
gnationsphase und bei Gewerbeimmobilien ein deutlicher

bulwiengesa-Immobilienindex fiir Wohn- und Gewerbeimmobilien in Deutschland 1976 bis 2016
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Ertrags- und Wertverlust ein, sowohl zu Beginn der 90er Jahre
als auch zu Beginn des neuen Millenniums. Dabei werden hier
absolute, nicht inflationsbereinigte Daten wiedergegeben.

Im aktuellen Immobilienzyklus halt das bemerkenswert
konstante Wachstum von Ertrdgen und Preisen deutscher
Wohnimmobilien deutlich langer an als in der Vergangenheit.
Bereits seit elf aufeinanderfolgenden Jahren zeigt sich eine
ansteigende Entwicklung.

Aus volkswirtschaftlicher Perspektive sind diese Zyklen
und Strukturen ab den 90er Jahren als unmittelbare Folge der
deutschen Wiedervereinigung mit ihren sehr hohen sozialen
Folgekosten zu deuten. Erst die grundlegende Reformierung
der deutschen Sozialsysteme in der Agenda 2010 hat natio-
nale wirtschaftliche Impulse mit sich gebracht, die mit einem
Beschaftigten- und Kaufkraftanstieg einhergingen und die ab
2005 auch die Immobilienmérkte aus der langjéhrigen Sta-
gnationsphase heraustrugen. Zuséatzlich dirfte die Niedrig-
zinsphase nach der Finanz- und Schuldenkrise, zeitgleich mit
einer 6konomischen deutschen Vorteilsposition im Euroraum,
der wichtigste Grund fiir einen lberproportionalen Anstieg
von Mieten und Preisen flir Wohnungen in deutschen Stadten
gewesen sein.

Zentral fir diese Studie ist also die enge Bindung von
Immobilienwerten an die wirtschaftliche — sowohl volks- wie
auch regionalwirtschaftliche — Entwicklung.

Regionale Wachstumsunterschiede

Die Darstellung der Indexentwicklung im Wohnsegment seit
1990 zeigt am Beispiel der A-Stéddte Berlin, Diusseldorf, Ham-
burg und Miinchen den gleichen Entwicklungszyklus wie in
der vorangegangenen Grafik (Wachstum-Stagnation-Wachs-
tum), jedoch mit einer zu unterschiedlichen Zeiten erkennbar
unterschiedlichen Dynamik.

Den grokten Zuwachs insgesamt verzeichnete Uber den
40-Jahres-Zeitraum mit +438 % die Stadt Miinchen, gefolgt
von Hamburg (+226 %). Disseldorf entwickelte sich mit einem
Plus von 206 % dagegen etwas zurtickhaltender. Berlin spielt
wegen der deutschen Wiedervereinigung in diesem Langfrist-
vergleich eine Sonderrolle.

Ein deutlich geringeres Wachstum hatten im gleichen
Zeitraum 6konomisch strukturschwache Stadte wie Duisburg
oder Saarbriicken.

Aber auch die Schere zwischen den hier gezeigten A-Stad-
ten 6ffnet sich immer mehr. Betrug die Spanne zwischen dem
hochsten Indexwert (Hamburg) und dem niedrigsten (Berlin)
im Jahr 2000 noch 14 Punkte, so hat sie sich bis 2016 mehr als
verdreifacht (55 Punkte). Ohne die Herleitungen im Einzelnen
anzufuhren, sind auch hier regionaldkonomische Faktoren
die wesentlichen Treiber dieser unterschiedlichen Entwick-
lung — teilweise gekoppelt mit einem verhaltnismafkig kleinen
Stadtgebiet in Miinchen und Diisseldorf, was die Bereitstel-
lung eines ausreichenden Wohnungsangebotes bei starker
Nachfrage erschwert.

Kiinftige Erwartungen anhaltend positiv

Der deutsche Wohnimmobilienmarkt wird 2017 und 2018
erneut ein Kapitel zur momentanen Wachstumsgeschichte
hinzufiigen. Denn obwohl der aktuelle Immobilienzyklus weit
vorangeschritten ist, gibt es derzeit keine Hinweise auf Immo-
bilienblasen und deren Platzen oder ein Ende des Aufwaérts-
trends.

Dahinter stehen folgende Beobachtungen, die in den lan-
gen Zeitreihen fiir Gesamtdeutschland und fur die als Beispie-
le genannten A-Stédte ablesbar sind:

» Das regionaldkonomische und volkswirtschaftliche
Umfeld hat die Preise und Mieten der deutschen

bulwiengesa-Immobilienindex Wohnimmobilien fiir ausgewahlte deutsche Stadte 1976 bis 2016
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Wohnungsmaérkte am starksten beeinflusst (siehe etwa
Einbriiche in Miinchen ab 1994).

» Andere Faktoren wie Bevdlkerungs- und Haushaltswachs-
tum sind sicher auch relevant, korrelieren mit Preisen und
Mieten aber nicht so eindeutig wie die Wirtschaftskraft
(Preis- und Mietstagnation in Miinchen ab 2003 ging
einher mit Bevolkerungs- und Haushaltswachstum).

» Das Zinsniveau und damit besonders die aktuelle Nied-
rigzinsphase konnten als valider, relevanter Faktor flir den
Miet- und vor allem den Preisanstieg gelten, da neben
dem Argument der mangelnden rentierlichen Anlage-
alternativen auch eine zeitliche Korrelation zwischen
Zinsabsenkung und Anstieg der Wohnimmobilien-Indizes
offensichtlich ist.

Entwicklung des Zinsniveaus 2000 bis 2016
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Ob aber mit einem zu erwartenden Zinsanstieg in einem Zeit-
raum bis etwa 2020 ein nennenswerter Riickgang von Woh-
nungsmieten und -preisen zu erwarten ist, wird in Fachkreisen
unterschiedlich diskutiert. Sehr stark spielen dabei berechtig-
terweise andere Faktoren wie Stadtentwicklung und (regulier-
te) Wohnungspolitik eine Rolle.

Neben anderen Akteuren geht auch die Deutsche Bun-
desbank davon aus, dass es zu Preiskorrekturen fiir Wohn-
immobilien in den deutschen GroRstddten kommen kénnte,
sieht andererseits aber derzeit noch keine Anzeichen fiir eine
bereits existierende Preisblase. Zu beachten ist hier der Kon-
junktiv in der Formulierung.

Wenig wahrscheinlich ist entsprechend den oben abge-
leiteten GesetzmaRigkeiten eine breite Wertkorrektur und
ein Riuckschlagpotenzial in einschneidender Grokenordnung,
wenn es nur zu einem mafkigen Zinsanstieg ohne einen gra-
vierenden Einbruch der wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit
Deutschlands kommt. Die aktuellen Wachstumsprognosen
der Deutschen Bundesbank von kurzfristig 1,5 und 1,6 % set-
zen das Szenario einer weiterhin wirtschaftlich konstanten
Entwicklung in Deutschland an.

Immobilienkonjunktur positiv mit
wenigen Einbriichen

Der Verlauf der Immobilienkonjunktur, gemessen anhand
von fuinf Indikatoren aus Zinsen, Wirtschaftserwartungen und
Wohnungs-Aktienindizes (www.deutsche-hypo-index.de),
verlauft in den vergangenen Jahren positiv und progressiv.
Das quantitative Modell erlaubt fur die Fragestellung dieser
Studie vor allem eine ndhere Analyse der Konjunktureinbru-
che in den vergangenen Jahren.

Wahrend der Niedergang der deutschen Immobilien-
konjunktur im Jahre 2008 durch die Auswirkungen der US-
Subprime-Krise sich bis zum Lehman-Konkurs und sich
anschlieRender europdischer Schuldenkrise schon deutlich
und auf geringem absoluten Niveau abzeichnete (Indexwerte
zwischen 125 und 175), waren die danach folgenden Einbri-
che anderer Art: Sowohl die Euro-Krise am Jahresende von
2011 mit dem nachfolgenden Euro-Rettungsschirm als auch
die Ukraine-Krise im Herbst 2014

» waren nur von kurzer Dauer
» belieken die Immobilienkonjunktur auf hohem Niveau
» betrafen starker Gewerbe- als Wohnimmobilien

(vgl. Immobilienklima S. 5)

Immobilienkonjunktur Januar 2008 bis April 2017
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Die Position des deutschen Immobilienmarktes hat sich dem-
zufolge Uber einen langen Zeitraum zusehends verbessert.
Die aktuellen geopolitischen Krisen, Liquiditdtsimpulse der
EZB, die Abschwédchung des Euro oder auch die Migrations-
welle (Pfeile in der Abbildung oben) bleiben fiir den deutschen
Immobilienmarkt ohne langanhaltende negative Effekte und
fordern eher die hohe Investitionsnachfrage.

Wohnimmobilienklima besonders stabil

Ergédnzend zu den makrodkonomischen Entwicklungen
umfasst der Deutsche Hypo Index mit dem Immobilienklima
auch eine Komponente, die auf Basis einer monatlich durch-
gefiihrten Befragung die Expertenmeinung der Immobilien-
branche zur Marktlage der jeweils kommenden sechs Monate
widerspiegelt.

Die Entwicklungen der vergangenen Jahre zeigen auch
hier das positive Marktumfeld fiir Immobilieninvestments nach

© bulwiengesa AG 2017



derKrise 2008/2009 (ldngere Zeitreihen fur dieses monatliche
Monitoring sind nicht verfligbar). Der Wohnungssektor hat
dabei einen erkennbaren Vorteil gegeniber den drei abge-
fragten Gewerbesektoren — allerdings mit bezeichnenden
Veranderungen, was den jeweiligen Abstand zwischen Woh-
nen und Gewerbe im Zeitverlauf betrifft. Relativ gesehen hat
die robuste wirtschaftliche Situation in Deutschland nach den
Euro-Krisenjahren zusehends auch Gewerbeimmobilien wie-
der investmenttauglich erscheinen lassen. Somit sind in der
deutschen Vergangenheit tendenziell vor allem Krisenzeiten
(Wiedervereinigung, Eurokrise) Phasen gewesen, in denen
sich Wohnimmobilien gegenliber Gewerbeimmobilien als
wertstabiler erwiesen haben.

Immobilienkonjunktur Januar 2008 bis April 2017
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Sowohl die langen Reihen der deutschen Preis- und Mietent-
wicklung auf den deutschen Immobilienmarkten wie auch die
differenzierteren, monatlichen Betrachtungen der vergange-
nen (fast) zehn Jahre weisen generell auf die hohe Stabilitat
und Dynamik deutscher Wohnimmobilien im Vergleich zu
Gewerbeimmobilien hin.

Methodisch zu bericksichtigen ist dabei, dass die hier
herangezogenen langen Reihen die deutschen GroRstéddte
betreffen und die herangezogenen monatlichen Konjunktur-
daten des deutschen Immobilienmarktes das institutionel-
le Umfeld wiedergeben. Daher sind die strukturschwachen
deutschen Standorte wie auch semi-professionelle Immobili-
enmarkte hier nicht mit berlicksichtigt.

© bulwiengesa AG 2017

— Fazit —

Die grundlegende These dieser Grundlagenstu-
die wird im ersten Kapitel auf hoher Aggregati-
onsstufe bestatigt:

Deutsche Wohnimmobilien haben lang- und
mittelfristig gegeniiber deutschen Gewerbeim-
mobilien eine Uberdurchschnittliche Preis- und
Mietentwicklung erfahren bzw. sind nach Exper-
tenmeinung die favorisierte Investmentklasse
mit besseren Perspektiven. Sie sind langfristig
wertstabil.

Dabei wurden besonders in Krisen- und Stress-

Szenarien Vorteile von Wohnimmobilien gegen-
liber Gewerbeimmobilien nachgewiesen. Sowohl
die schwer lastenden wirtschaftlichen Aufgaben
nach der deutschen Wiedervereinigung als auch
die Unsicherheit nach der Schulden- und Euro-Kri-
se in Europa haben deutsche Wohnimmobilien im
Durchschnitt des relevanten Gesamtmarktes als
wertstabiler und weniger volatil als Gewerbeim-
mobilienmarkte positioniert.
Mafkgeblicher ausschlaggebender Faktor fiir
Wertstabilitdt und -prosperitat sind sowohl im
zeitlichen, wie auch im Standortvergleich eine
dynamische Volkswirtschaft und eine hochent-
wickelte Regionalwirtschaft.




2 Steigende Wohnungsnachfrage
in deutschen Stadten

Neben den bereits herausgestellten generellen wirtschaftli-
chen Faktoren als Variablen fiir die Wertstabilitdt von Wohn-
immobilien sollen in diesem Kapitel Bevdlkerungs- und
Haushaltsentwicklungen in die Argumentation einbezogen
werden. Damit ist eine Fokussierung auf Metropolenkerne
und Innenstadtlagen impliziert. Dabei werden auch gesell-
schaftliche Trends und ihre aktuell herangezogenen Prog-
nosen beriicksichtigt.

Metropolen mit weiteren Einwohnerzuwachsen

Als eine der grofkten Herausforderungen urbaner Zentren in
Deutschland gehort aktuell die Bewéltigung des Wohnraum-
mangels infolge des Anstiegs der Einwohnerzahlen. Stadti-
sche Wohnstandorte erfahren in den vergangenen Jahren
eine hohe Wertschétzung. Die Top-Standorte sind attraktiv
flr unterschiedlichste Zielgruppen und gelten als Magneten
flr Zuziige aus dem In- und Ausland.

Wahrend die Bevdlkerungszahl in Deutschland langfris-
tig zurlickgeht, wird fir die gréRten Stddte mehrheitlich ein
Anstieg prognostiziert. Ausgenommen hiervon sind einige
Stadte eher strukturschwacher Regionen im Ruhrgebiet sowie
in Ostdeutschland. Die A-Stadte verzeichneten eine stetig
positive und tiberdurchschnittliche Bevdlkerungsentwicklung
aufgrund eines positiven Wanderungssaldos und teilweise
steigender Geburten. Diese Entwicklung wird sich laut Prog-
nose auch in den kommenden Jahren weiter fortsetzen.

B-Stadte weisen in der Regel einen geringeren positiven
Wanderungssaldo mit dem Ausland auf. Daher ist die Bevdl-
kerungsprognose hier weniger positiv als in den A-Stadten,
jedoch im deutschlandweiten Vergleich tiberdurchschnittlich.
Lediglich in Bochum und Duisburg wird ein Bevdlkerungs-
rickgang prognostiziert.

Ein deutlich differenzierteres Bild zeigt sich bei den Universi-
tatsstadten. Wahrend flr Potsdam, Greifswald oder Gielken
eine Bevélkerungszunahme um tiber 10 % bis 2030 prognosti-
ziert wird, erwarten Standorte mit Strukturschwache dennoch
eine riickldufige Einwohnerzahl. Trotzdem wird tber alle Uni-
versitatsstadte eine Uberdurchschnittliche Bevélkerungsent-
wicklung prognostiziert.

13. Koordinierte Bevolkerungsprognose 2030

Bevdlkerungsprognose
2030

Verdnderung
2015-20301in %
<-14.2

-14.2 — 73
W73 — 16
W16 — 42

| | > 42

Quelle: bulwiengesa auf Basis von Daten des Stat. Bundesamtes
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Einwohnerzuwachsgebiete am Beispiel Berlins

Einwohnerentwicklung Berlins 2006 bis 2015

M stark Uiberdurchschnittlich unterdurchschnittlich

M tberdurchschnittlich stark unterdurchschnittlich
M durchschnittlich

Quelle: bulwiengesa auf Basis von Daten des Statistischen
Landesamtes Berlin-Brandenburg

Anteile der Innenstadte an Zuziigen am Beispiel Berlins

Auf einer Aggregationsstufe tiefer, nédmlich mit Bezug auf die
Wachstumsmuster innerhalb einer Region, ist die Regel, dass
die sehr positive Bevolkerungsentwicklung sich insbesonde-
re in den Innenbereichen der Stddte abbildet. Starker als von
der natlrlichen Bevélkerungsentwicklung wird in Stadten das
Bevélkerungswachstum von Zuziigen bestimmt. Dabei sind
Innenstadte fir Inlander, besonders aber fir Auslander von
hochster Bedeutung.

Beispielsweise lockt die Stadtmitte Berlins, der Bezirk Mit-
te, die héchsten Anteile an den Zuziigen in die Stadt, weshalb
im Zentrum die Bevdlkerungszuwédchse am hochsten sind.
Zuziigler ziehen h&ufig zunachst in die Innenstddte, um dann
oftmals in einem zentrifugalen Muster nach aulken zu wan-
dern und zu einem spateren Zeitpunkt einen neuen Wohn-
standort in Randstandorten zu wahlen. Im Einzelfall spielen
hierbei natirlich soziale Sondermerkmale (Eigentum/Miete
0.4.) eine Rolle.

Der hohe Zuzug in die deutschen Innenstddte miindet
aufgrund der vielerorts nicht ausreichenden Bautatigkeit in
erheblich steigenden Miet- und Kaufpreisen insbesondere in
den Zentren. Bei der jungen und Uberwiegend hoch qualifi-
zierten Bevolkerung ist der Trend zum stadtischen Wohnen
stark gewachsen. Man spricht hier auch plakativ von den ,drei
A“, Arzte, Anwiélte und Architekten, die die innerstédtischen
Quartiere mehr und mehr pragen. Bereits seit Jahren stiitzen
sie durch ihren Zuzug in die Stadte die demografische Ent-
wicklung. In Berlin etwa hatte die Gruppe der jungen Erwach-
senen 2014 einen Anteil von 48 % an den Zuziigen in die Stadt.

Zuziige nach Bezirken 2014

M stark tberdurchschnittlich

H Gberdurchschnittlich

M durchschnittlich
unterdurchschnittlich
stark unterdurchschnittlich

Pankow

Friedrichshain-
Kreuzberg

Charlottenburg-
Wilmersdorf

Tempelhof-
Schéneberg

Neukslin

Quelle: bulwiengesa auf Basis von Daten des Statistischen Landesamtes Berlin-Brandenburg, Bezirksdaten nur bis 2014 verfiigbar
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Altersstruktur und Lebensphasen Berlin-Mitte*

Altersgruppe

0 bis unter 15

15 bis unter 27

27 bis unter 65
65 Jahre und alter
Lebensphasen
Junge Singles
Singles
Alleinstehende Senioren
Junge Paare
Paare

Altere Paare
Junge Familien
Familien

Altere Familien

Veranderung 2006 -2015 in %

Mitte

13,0

6,9

16,1

7,0

Anteil in % 2015

8,3

23,3

22,6

259

6,6

10,9

55

17,8

2,0

Berlin

8,6

6,0

4,8

580

9,6

28,6

171

2,8

9,8

10,2

3,6

16,4

2,0

Quelle: Statistisches Landesamt Berlin-Brandenburg, microm

* Mitte=PLZ 10179

Anteil Einpersonenhaushalte 2015*
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Altere Menschen zieht es aufgrund vieler Griinde ebenfalls in
die Stadte. Zum einen leben hier haufig die Kinder und Enkel-
kinder. Zum anderen bieten Stadte Menschen bei sinkender
Mobilitat kiirzere Wege zum Einkaufen, zu guten Arzten, zu
Krankenh&usern und zu einem breiten Freizeitangebot.

Die in den Stadten bereits lebende Bevdlkerung wird im
Alter daher mit hoher Wahrscheinlichkeit nicht wegziehen.
Deshalb ist in den Metropolen eine Verschiebung der Alters-
struktur zu beobachten. Der Anteil der Altersgruppe der lber
65-Jahrigen an den Zuzligen ist jedoch sehr gering.

Anteil der Einpersonenhaushalte steigt

Durch die Singularisierung und den demografischen Wandel
wird sich die Anzahl sowie der Anteil von Einpersonenhaus-
halten vor allem in Stadten weiter erhéhen.

Die héchste Anzahl an Singlehaushalten ist in Universitats-
stadten zu finden. In den A-Standorten Berlin, Miinchen und
Disseldorf lebt jeder zweite Bewohner allein in einem Haus-
halt. Auf kleinteiliger Bezirksebene sind die Anteile von Ein-
personenhaushalten noch hdher. Im Innenstadtbezirk Mitte in
Berlin lebt tiber 60 % der Bevdlkerung allein.

Laut Prognosen werden diese Anteile kiinftig steigen. Da
die Haushalte die Trager der Nachfrage nach Wohnungen
sind, bestimmt ihre Zahl die Menge der in einer Region bend-
tigten Wohnungen.

Die Top-Standorte werden aufgrund ihrer wirtschaftlichen
Ausgangssituation dem demografischen Wandel begegnen
und dessen Auswirkungen abschwdchen kdnnen. In den
Zuzugsregionen ist mittelfristig von einem weiteren deutli-
chen Anstieg der Nachfrage nach Wohnungen auszugehen.
Insbesondere in den A-Stadten wird auch zukiinftig die Bevol-
kerungsprognose sehr positiv ausfallen.
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Quelle: bulwiengesa auf Basis MB Research; *beriicksichtigt wurden alle deutschen Stédte mit Giber 100.000 Einwohnern
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Prognosen miissen standig adaptiert werden

Die demografische Entwicklung stellt Gesellschaft, Wirtschaft
und Politik vor anhaltende Herausforderungen. Der Informati-
onsbedarf zur Planung und zur Entwicklung geeigneter Maf-
nahmen fir ein Zukunftsbild der deutschen Stadte wéchst.
Die oben herangezogene 13. Koordinierte Bevolkerungs-
vorausberechnung des Statistischen Bundesamtes basiert
auf der Szenariotechnik. Diese kombiniert optimistische, neu-
trale und pessimistische Annahmen, um zu einer Vorhersage
zu gelangen, die entsprechend belastbar und robust genug
ist, um auch Investitionsentscheidungen abzusichern.
Obwohl diese Szenariotechnik groke Anerkennung erféhrt,
stoRt die Methode an Grenzen. So liefert sie keine Information
tber die Eintrittswahrscheinlichkeit der einzelnen Szenarien.
Es wird befiirchtet, dass Entscheidungstrager aus Politik und
Wirtschaft das fur sie glinstigste Szenario wéhlen. Zusétzlich
wird kritisiert, dass die unterstellten Zusammenhange der
getroffenen Annahmen inhaltlich nur schwer zu rechtfertigen
und teilweise inkonsistent sind (Quelle: Deschermeier 2015).
Des Weiteren besteht ein hohes Fehlerpotenzial, da
eine Vielzahl von Faktoren heute noch unbekannt sind und
entsprechend in der Prognose nicht berticksichtigt werden
kdénnen. Ein Beispiel ist der Zuzug von Fliichtlingen in den
vergangenen Jahren, sodass derartige Prognosen basierend
auf der jeweils neuen aktuellen Situation zu aktualisieren sind.

© bulwiengesa AG 2017

— Fazit —

Als Ergénzung und Fokussierung zur Kernthese
der vorliegenden Studie wurden Wachstums-
und Veranderungsmuster stadtischer Bevol-
kerung in Deutschland beschrieben, um zu dem
Ergebnis zu kommen, dass

» wirtschaftliche Prosperitat innerhalb
Deutschlands eine wachsende Einwohner-
zahl in Region und Kernstadt mit sich bringt

» die gesellschaftlichen Verdanderungen deut-
scher Stadte in den kommenden Jahren zu
einer stabilen und anhaltend dynamischen
Nachfrage nach Wohnungen fiihren

Entsprechend kann abgeleitet werden, dass die
Wertstabilitét von deutschen Wohnimmobilien
in den geltenden Prognoseszenarien voraus-
sichtlich umso mehr gegeben ist, je ndher sie
im Zentrum einer Metropolregion liegen oder je
»,oberbayerischer” ihre Lage ist. Allerdings bediir-
fen diese hier postulierten Zusammenhéange
streng genommen noch der Wert- und Preiskom-
ponente wie auch einer noch etwas differenzier-
teren Bevolkerungsprognose, die beide erst in
den Folgekapiteln einbezogen werden (Kapitel
4 und 6).

Die Prognoseunsicherheit wurde themati-
siert. Entsprechend werden auch wirtschaftliche,
stadtgesellschaftliche und politische Aspekte in
den Folgekapiteln argumentativ einbezogen.




3 Beschaftigung wachst besonders

in den Metropolen

Parallel zu den demografischen Aspekten und Perspekti-
ven deutscher Innenstadtlagen erfolgt in diesem Kapitel
die Beurteilung regionalokonomischer Perspektiven. Denn
vor allem diese haben in der Vergangenheit (vgl. Kapitel 1)
Einfluss auf die Wertstabilitdt deutscher Wohnimmobilien
gehabt.

Beschaftigungsprognosen sind positiv

Das Bevoélkerungswachstum geht mit einer positiven Beschaf-
tigungsentwicklung einher und sie bedingen einander. Der
Zuwachs von Arbeitsplatzen der vergangenen Jahre wurde
durch einen tiefgreifenden Wandel der Wirtschaftsstruktur
getragen. Dieser Trend wird sich auch in den kommenden
Jahren fortsetzen, weshalb die Prognosen fir die Besché&f-
tigungsentwicklung in den A-, B- und Universitatsstadten
positiv sind.

Neben der reinen Anzahl der Beschaftigten in den A-Stad-
ten (Metropolen) hat sich auch die Struktur der SVP-Beschéaf-
tigten maRgeblich verdndert. Traditionell war ein Grofteil der
Beschaéftigten innerhalb der 6ffentlichen Verwaltung beschéaf-
tigt. Insgesamt geht deren Anteil stetig zurlick.

Ebenfalls riicklaufig im Zuge des wirtschaftlichen Struk-
turwandels sind die Anteile des produzierenden Gewerbes.
Motor des Beschéftigtenanstieges sind vielmehr die Dienst-
leistungsbranche und das TMT-Segment. Dabei profitieren die
Staddte stark von der zunehmenden Digitalisierung der Gesell-
schaft. Diese Dynamik wirkt sich nicht nur in den technolo-
gieaffinen Bereichen aus, sondern auch in den klassischen
Branchen wie dem Dienstleistungswesen und dem Handel.

Zunehmend profitiert auch das produzierende Gewerbe
von der Digitalisierung. Digitale Wertschépfungsaktivitdaten
und moderne Informations- und Kommunikationstechnologi-

10

Entwicklung SVP-Beschiftigte in
ausgewdhlten Branchen

Branchen A 2006 -2015 prozentual
A-Stadte  B-Stadte  Unistadte

TMT 21,9 21,6 19,0
Sonstige Dienstleistungen 54,7 30,9 45,4
Beratungsdienstleist. 47,3 26,1 16,0
Gesundheit, Soziales 36,3 29,0 27,2
Erziehung, Bildung 50,7 54,9 38,9
Offentliche Verwaltung 12,9 4,5 1,7
Grof- und Einzelhandel -1,2 2,1 0,1
Produzierendes Gewerbe 15,4 20,2 10,6

Quelle: bulwiengesa nach Bundesagentur fur Arbeit

en haben in den vergangenen Jahren stark an Bedeutung fir
das Wirtschaftswachstum gewonnen.

Industrie 4.0 verbindet Maschine und Produkt und ermdég-
licht eine effizientere und schnellere Produktion. Groke
Fabrikhallen werden nicht mehr bendétigt. Mitarbeiter sind
jederzeit und uberall dank moderner Kommunikationstech-
nologien erreichbar.

Hierzu benétigen Unternehmen nicht nur Know-how
und Erfahrung, sondern auch im Umgang mit Digitalisierung
geschulte Mitarbeiter wie Informatiker, Designer oder Ingeni-
eure. Entsprechende Fachkrafte konzentrieren sich sehr stark
auf die Metropolen. Digitalisierung hat sich damit zu einem
entscheidenden Standortfaktor fiir Metropolregionen ent-
wickelt. Dieser Faktor ist neben der gesamten Wirtschafts-
leistung elementar fiir die Wohnungsnachfrage der Zukunft,
besonders im hoherwertigen Segment.

© bulwiengesa AG 2017



SVP-Beschéftigungsprognose fiir die deutschen A-, B- und Universitdtsstadte 2015-2030
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A-Stadte:
Hamburg, Berlin, Diisseldorf, Kéln,
Frankfurt (Main), Stuttgart, Miinchen

B-Stadte:

Bremen, Hannover, Miinster,
Duisburg, Essen, Bochum, Dortmund,
Bonn, Leipzig, Dresden, Mainz,
Wiesbaden, Nirnberg, Karlsruhe

Universitatstadte:

Aachen, Erlangen, Goéttingen,
Freiburg, Heilbronn, Regensburg,
Trier, Greifswald, Chemnitz, Halle
(Saale), Cottbus, Frankfurt (Oder) ...
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Quelle: bis 2016 Bundesagentur fiir Arbeit, ab 2017 Prognose bulwiengesa

Start-ups suchen Zentren von Grof3stadten

Vor allem junge Start-up-Unternehmen entwickeln haufig Pro-
dukte und Dienstleistungen, die neue Impulse fiir etablierte
Unternehmen liefern. Sie sind mittlerweile wichtige Beschleu-
niger flr eine leistungsfahige Regionalwirtschaft. Wesent-
liches Merkmal von Start-ups ist ihre Innovationsféahigkeit,
wobei Start-ups mehrheitlich aus den Segmenten Software,
E-Commerce und IT/Softwareentwicklung stammen (Quelle:
DSM 2015). Dabei sind Start-ups Beschaftigungsmotoren und
generieren neue Arbeitsplatze in der Stadt.

In den letzten Jahren ist erkennbar geworden, dass sich
Neugriindungen von jungen Unternehmen héufig in den deut-
schen Metropolen bzw. A-Stddten vollziehen. Berlin hat bei-
spielsweise 2015 mit 31 % den grékten Anteil aller Start-ups in
Deutschland. Aber auch Hamburg und Miinchen sind weitere
Zentren von Neugriindungen. Dies sind entsprechend wichti-
ge Indikatoren flir die Zukunftsfahigkeit dieser Stadte.

Am Beispiel Berlins wird deutlich, dass die meisten Fir-
mengriindungen in den zentralen Innenstadtbezirken erfol-
gen. Besonders der Bezirk Mitte sticht heraus. 2015 wurden
hier 28 % mehr Firmen gegriindet als noch 2008. Es ist davon
auszugehen, dass auch Start-ups entsprechend innenstadt-
nahe Standorte bevorzugen.

Digitalisierung @ndert Strukturen

Nicht nur in der Arbeitswelt, auch im privaten Leben haben
digitale Prozesse und Netzwerke in den vergangenen Jahren
starken Einfluss genommen. Verkehrsverbindungen im Inter-
net suchen, online einkaufen oder Bankgeschéfte erledigen
— dies hat nicht nur Teile der Gesellschaft gewandelt, sondern

© bulwiengesa AG 2017

@ Universitatsstadte

Start-up-Unternehmen in Deutschland 2015

I Berlin

B Hamburg
Nordrhein-Westfalen

B Bayern
Baden-Wiirttemberg
Sachsen
Sonstige BL

Quelle: Deutscher Startup-Monitor 2015

Firmengriindungen Top-5-Bezirke Berlin 2008, 2015

Anzahl Verand. Anteil

Neugriindungen 08-15 2015

2008 2015 Lo L
Mitte 11.044 14.124 27,9 18,4
Charl.-Wilmersd. 9.570 9.816 2,6 12,8
Pankow 7.192 7.895 9,8 10,3
Neukolln 7142 7.651 7.1 10,0
Fried.-Kreuzberg 6.819 6.597 -3,3 8,6

Quelle: Statistisches Landesamt Berlin-Brandenburg
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besonders auch Auswirkungen auf die Innenstadte. Insbe-
sondere der stationdre Einzelhandel konkurriert zunehmend
mit dem E-Commerce im Internet. Innenstédte sind nicht
mehr zwingend die Einzelhandelszentren einer Stadt, son-
dern vermehrt auch von Leerstdnden gepragt. Nicht zuletzt
Coworking Spaces, mehr und vielfaltigere Gastronomie sowie
Projektbiros und -ldden sind neue Ph&nomene, die diesen
Effekten entgegenwirken.

Bevdlkerung- und Beschaftigungswachstum lassen
Mieten und Kaufpreise steigen

Das positive Zukunftsbild wird durch den Zusammenhang von
Bevdlkerungs-, Beschéftigungs- sowie der Preisentwicklung
eindrucksvoll bestétigt. In den Regionen, in denen Bevdlke-
rung und Beschéftigung Uberproportional steigen, wuchsen
auch die Kaufpreise und Mieten Uberdurchschnittlich. Dabei
fallt in den B-Stadten und Universitdtstadten Deutschlands
auf, dass der Faktor des Beschéftigtenanstieges offensichtlich

Veranderung soziodemografischer und
wohnungswirtschaftlicher Parameter 1995-2015
im Stadttypenvergleich
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Quelle: bulwiengesa nach Bundesagentur fiir Arbeit
*ab 1999, ** Neubauwohnungen

ausschlaggebender fur Immobilienwerte ist als die Bevdlke-
rungsentwicklung. Denn trotz einer im Schnitt nur konstanten
oder — bei den Universitatsstadten — negativen Einwohner-
entwicklung sind auch dort die Preise und Mieten und damit
die Werte von Wohnimmobilien Uber den 20-Jahres-Zeitraum
zwischen 1995 und 2015 parallel zu den Beschéftigtenzahlen
angestiegen.

12

Die Schaffung guter Bedingungen fiir Einwohner- und Bevél-
kerungswachstum beispielsweise lber die Schaffung von
Infrastrukturen fiihrt daher auch zukiinftig zu einer Prosperitat
der Immobilienmérkte.

— Fazit —

Die wirtschaftlichen Innovationen und Struktu-
ren deutscher Stadte als Impulsgeber fiir (inner)
stadtisches Wohnen sind vielschichtig. Beson-
ders das Beispiel Berlin weist mit tGberdurch-
schnittlicher Innovationskraft auf die kiinftigen
Strukturen auch in anderen Stadten hin.

Erstmals sind in diesem Kapitel die wichtigs-
ten Typen deutscher Stadte entsprechend regio-
nalwirtschaftlicher Systematik (A- und B-Stadte
plus Universitatsstadte) aggregiert dargestellt.
Klare Ergebnisse sind:

» Das prognostizierte Beschaftigtenwachstum
wird stark in A-Stadten, mafkig in B-Stadten,
gering in Universitatsstadten sein (und war
es analog in den letzten 20 Jahren).

» Uberproportional war iiber einen Zeitraum
von 20 Jahren das Miet- und vor allem Kauf-
preiswachstum auf den Wohnungsmarkten
analog zum Muster des Beschaftigungs-
wachstums stark in A-Stadten, maRig in
B-Stadten, gering in Universitatsstadten.

Fiir die vorliegende Studie bedeutend ist der |
Zusammenhang zwischen (typisierter) Stadtfunk-
tion und Wohnimmobilienpreisen: Je bedeutender
eine Stadt als 6konomisches Gravitationszentrum
ist, desto starker ist ihr Miet- und vor allem das
Preiswachstum.

Das Beispiel der Daten zu Firmengriindungen
in Berlin belegt zudem in den neuen Branchen
und Technologien eine starke Fokussierung auf
innerstadtische Bezirke.

© bulwiengesa AG 2017
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4 Aktuelle Wohnungspreise
und -mieten im Vergleich

Die Betrachtung der Perspektiven deutscher Standorte
beziiglich wohnungsmarktrelevanter Parameter ist ein wei-
terer Schritt, um zu validen Aussagen beziiglich der Wert-
stabilitdt von deutschen Innenstadten auf lange Sicht zu
gelangen. Hierzu wird in diesem Kapitel die Miet- und Kauf-
preisentwicklung seit 1996 in den A-, B- und Universitats-
stadten analysiert.

Boomende A-Stadte ...

Nach den negativen Erfahrungen der 1990er Jahren mit staat-
lich subventionierten oder schlecht sanierten Wohnungen in

den neuen Bundeslandern hat sich die Entwicklung seit 2008
grundlegend verandert.

Durch die Wirtschaftskrise 2008 und die den Widrigkeiten
trotzende Wirtschaft Deutschlands entdeckten vor allem aus-
landische Investoren den deutschen Wohnimmobilienmarkt
wieder. Die deutschen A-Stadte stellen fir Developer bzw.
Investoren besonders liquide, nachfragestarke und damit
auch besonders sichere Mérkte dar. Hinzu kam als Sonderef-
fekt die Geldpolitik im Euro-Raum. Die starke Reduzierung der
Zinsséatze forderte und fordert weiterhin die Investmentnach-
frage und damit den Anstieg der Immobilienpreise.

Es zogen die Kaufpreise zunachst in den international
bekannten Top-7-Standorten Berlin, Disseldorf, Frankfurt

Kaufpreise fiir Neubau-Eigentumswohnungen in deutschen A-, B- und Universitatsstadten 1996 —2016*
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Top- und Bottom-5-Standorte Kaufpreise 2016

Stadt Stadtekate- @ Kaufpreis  Veranderung
gorie in Euro/gm 1996-2016 in %
Miinchen A 7.300 1231
Stuttgart A 5.200 91,9
Bremen B 3.400 90,0
Frankfurt (Main) A 4.800 87,8
Disseldorf A 4700 871
Durchschnitt 3.380 58,0
Greifswald Universitat 2.200 26,6
Chemnitz Universitat 2.350 24,2
Halle (Saale) Universitat 2.300 18,4
Cottbus Universitat 2.000 -2,2
Frankfurt (Oder) Universitat 1.850 -7,2

Quelle: bulwiengesa

(Main), Hamburg, K&In, Minchen und Stuttgart an. Bis 2016
nahmen durch gesteigerte Nachfrage die Kaufpreise fiir Neu-
bau-Eigentumswohnungen hier um durchschnittlich 88 % zu.
Die groRkte Preissteigerung war in diesem Zeitraum in Min-
chen mit knapp 123 % zu verzeichnen.

Innerhalb der B-Stédte entwickelten sich die Wohnungs-
markte sehr heterogen. Bei den Neubau-Kaufpreisen ist Bre-
men mit einer Zunahme der Kaufpreise um rund 90 % seit
1996 ein Top-Performer. In den deutschen Universitatsstad-
ten Regensburg, Augsburg und Bamberg wurden Preisstei-
gerungen Uber 85 % erzielt, wohingegen einige ostdeutsche
Universitatsstadte Preisrlickgénge verzeichneten.

Mit den hochsten Kaufpreisniveaus und erwarteten, weiter
steigenden Preisen bleiben die A-Stddte auch zuklinftig im

Fokus der Investitionstatigkeit. Die Innenstdadte werden von
der Entwicklung besonders profitieren kdnnen.

... Potenziale in B- und Universitatsstadten

Das bereits hohe Preis- und auch Mietniveau in den A-Stadten
lasst die Marktakteure auf der Suche nach risikoadédquaten
Investments immer haufiger auf kleinere Mérkte ausweichen.

Im Fokus stehen Standorte mit angemessener zentralortli-
cher Funktion, Wirtschaftskraft oder universitaren Einrichtun-
gen. Die positive Entwicklung der Kauf- und Mietpreise setzte
im Vergleich zu den A-Stadten leicht zeitversetzt ein und ver-
|duft weniger dynamisch.

Einige Stadte verzeichnen jedoch besondere Entwicklun-
gen. Wéahrend beispielsweise in Nirnberg und Bremen die
Mietsteigerungen sogar oberhalb des durchschnittlichen
Niveaus der A-Stddte lagen, verzeichnete Bochum eine Stag-
nation der Mietpreise seit 1996.

Bei Universitatsstadten ist eine Betrachtung des Mietwoh-
nungsmarktes besonders eindrucksvoll. Die Mietpreise in
einigen ausgewahlten und dynamischen Universitdtsstadten
stiegen starker an als in den B-Stadten, was vor allem auf die
verstédrkten Zuziige von Studierenden seit etwa 2010 zurlick-
zuflihren ist. Hinsichtlich der Mietentwicklung befinden sich
unter den Top-5-Standorten ausschlielich Universitatsstadte.

Fuhrend sind hier Marburg, Heilbronn und Trier, in denen
sich die Mietpreise im Neubau seit 1996 lberdurchschnitt-
lich positiv entwickelten. Das absolute Niveau der Mietpreise
entspricht in einigen Universitatsstadten, wie etwa Erlangen,
sogar dem absoluten Niveau der A-Stadte.

Aber der Stadtevergleich auf der Ebene der einzelnen
Stadt zeigt auch, dass die Wertstabilitat der Wohnungsmaérkte
nicht garantiert ist. In den ostdeutschen Universitatsstadten
waren nur leichte Steigerungen und in Chemnitz sogar ein

Mietpreise fiir Neubau-Wohnungen in deutschen A-, B- und Universitatsstadten 1996 —2016*
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Top- und Bottom-5-Standorte Mietpreise

Stadt Stadte- @ Mietpreis  Veranderung
kategorie in Euro/qm 1996 -2016 in %
Marburg Universitat 10,70 82,0
Heilbronn Universitat 10,00 77,9
Trier Universitat 11,00 721
Regensburg Universitat 11,20 68,4
Erlangen Universitat 11,20 68,4
Durchschnitt 10,00 38,9
Duisburg B 7,90 10,3
Bochum B 7,50 8,7
Kaiserslautern Universitat 6,60 7,5
Halle (Saale) Universitat 7,50 4,7
Chemnitz Universitat 5,80 -9,2

Quelle: bulwiengesa

Rickgang der marktliblichen Preise seit 1996 zu beobachten.
Griinde dafir liegen in der regionalen Wirtschaftsstruktur und
Beschéftigungsverlusten (vgl. Kapitel 3).

Es zeigt sich bei einer genaueren Betrachtung der Ent-
wicklung von wohnungsmarktrelevanten Indikatoren, dass
auch Stadte punkten, die Uber eine gute Lage, Infrastruktur
und Uberregionale Bedeutung verfiigen. Neben den A-Stad-
ten existieren daher weitere erfolgversprechende Stadte in
der 2. und 3. Reihe.

Deutsche Stadte in Europa im unteren Mittelfeld

Die Wertstabilitédt des deutschen Wohnungsmarktes wird ins-
besondere durch einen Vergleich mit europédischen Metropo-
len deutlich. Die Ausgaben fiir Wohnen differieren europaweit
erheblich. Die unterschiedlichen Miet- und Kaufpreisniveaus
sowie -anstiege lassen sich nicht allein durch das Bevdlke-
rungswachstum und die Wirtschaftsleistung erklaren. Staatli-
che Regulierung beeinflusst die Mieten und Preise ebenfalls.

Bis zur Finanzkrise waren die Preise fir Wohnimmobilien
aulkerhalb Deutschlands erheblich gestiegen. Die Finanzkri-
se beeintrachtigte fast alle Wohnimmobilienméarkte deutlich.
Besonders in Spanien mit der Hauptstadt Madrid fand ein
starker Preiseinbruch im Immobiliensektor statt, dessen Fol-
gen trotz einer leichten Erholung bis heute noch spirbar sind.

London ist in Europa der teuerste Wohnstandort. Dabei
bestimmen in der britischen Hauptstadt das knappe Angebot
und eine hohe Nachfrage den Preis. Das starke Bevolkerungs-
wachstum und die hohen Gehalter in der Finanzmetropole lie-
Ren die Preise in den vergangenen Jahren so stark steigen,
dass sich die Niveaus deutlich von anderen Stadten Europas
unterscheiden.

Nachdem Mitte der 1990er Jahre eine durch Immobilien-
spekulationen ausgeldste Finanzkrise erfolgreich bewdltigt
wurde, begann Schwedens jlingster Immobilienboom, der
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bis heute anhalt. Zur Stabilisierung des Trends wurden durch
die Politik steuerliche Anreize gesetzt und eine Anweisung
an die Kreditinstitute zur lockeren Kreditvergabe ausgegeben.
Gestlitzt von einem knappen Angebot bei steigender Nach-
frage wurde Stockholm zu einem der teuersten Wohnorte in
Nordeuropa.

Das dynamische Bevdlkerungswachstum in der Bundes-
hauptstadt Wien sorgt fiir eine Verknappung von Wohnraum.
Um der hohen Nachfrage gerecht zu werden, fordert die Stadt
Wien mit den Leitlinien ,soziales Wohnen® und ,bezahlbarer
Wohnraum fiir alle“ den sozialen Wohnungsbau sehr stark.
Die Stadt Wien ist der grokte Akteur auf dem lokalen Woh-
nungsmarkt und halt mehr als zwei Drittel des Mietwohnungs-
bestandes Wiens.

Kaufpreise im europdischen Vergleich 2017*

@ Kaufpreise in Euro/gm Aufpreis
Innen-/Auen-

Innenstadt Stadtrand stadtin %
London 16.900 8.670 95
Stockholm 9.590 5.650 70
Miinchen 8.330 5.630 48
Wien 6.530 3.480 88
Diisseldorf 5.810 3.580 62
Hamburg 5.180 2.960 75
Amsterdam 5.570 3.490 60
Frankfurt (Main) 5.340 3.290 62
Berlin 4.360 3.109 40
Stuttgart 4.110 3.170 30
Madrid 4130 2.330 77
Koln 3.740 2.340 60

Quelle: Numbeo; * Kaufpreis fiir eine 3-Zimmer-Wohnung, ca.-Werte;
Stand: Mai 2017

Zu den teuersten Wohnorten in Europa z&ahlt Miinchen, das
seit Jahren die hochsten Kauf- und Mietpreise in Deutschland
hat. Trotz einer sich spurbar belebenden Neubautéatigkeit pra-
sentiert sich der Miinchener Wohnungsmarkt aufgrund hoher
Zuwanderung weiter angespannt. Ahnlich verhélt es sich bei
Berlin und Hamburg, die in den vergangenen Jahren einen
deutlichen Anstieg bei Kauf- und Mietpreisen verzeichnen
konnten.

Im europdischen Vergleich zeigt sich, dass zwischen Innen-
und AuRenstadt ein deutliches Preisgefalle herrscht. Bei der
Miete betrdgt der Unterschied zwischen 30 und 55 %. Bei
den Kaufpreisen ist der Unterschied deutlich gréker und es
missen Aufpreise von mindestens 50 % fiir eine Wohnung in
der Innenstadt gezahlt werden. Im Vergleich mit ausgewdhl-
ten Stadten in Europa war die Kauf- und Mietpreisentwick-
lung in deutschen GroRstadten sehr gut. Die wirtschaftliche
Entwicklung, die niedrigen Zinsen und der Mangel an Anla-
gealternativen beférdern Immobilieninvestments. Durch die
forderale Gliederung in der Bundesrepublik profitieren auch
Stadte ohne Hauptstadtfunktion, da wirtschaftliche Starken
verteilt sind.
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Mietpreise im europaischen Vergleich 2017*

@ Mietpreise in Euro* Aufpreis In-
nen-/Aulken-

Innenstadt Stadtrand stadt in %
London 3.630 2.340 55
Amsterdam 2.300 1.540 49
Stockholm 2.000 1.300 54
Miinchen 1.940 1.450 34
Diisseldorf 1.660 1.320 26
Frankfurt (Main) 1.650 1.190 39
Wien 1.630 1.070 52
Madrid 1.500 996 51
Hamburg 1.480 1.050 41
Berlin 1.413 1.013 39
Stuttgart 1.350 1.020 32
Koln 1.280 950 35

Quelle: Numbeo; * Monatliche Kaltmiete fir eine 3-Zimmer-Wohnung,
ca.-Werte; Stand: Mai 2017

Im Vergleich der Wohnungsmaérkte sind trotz Steigerungen
in den vergangenen Jahren in den deutschen GroRstadten
noch deutlich niedrigere Mieten und Preise Ublich als in den
meisten europaischen Metropolen. Miet- und Kaufpreissteige-
rungen sind im stark regulierten Wohnungsmarkt priméar bei
Neubau in langfristig attraktiven Lagen, zu denen insbeson-
dere die Innenstadte der deutschen Metropolen gehdren, zu
erwarten.
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— Fazit —

Die Wertstabilitdt von Wohnimmobilien ist beson-
ders hoch in den A-Stadten, also den grofRen,
wirtschaftsstarken Metropolen Deutschlands.
Aber auch die anderen Stadttypen, die kleineren
GroRstadte der B-Liga wie auch die Universitas-
stadte, die in den letzten Jahren durch Zuzug von
Studierenden beeinflusst wurden, haben eine
nur selten volatile und sehr stetige Entwicklung
der realen Preise und Mieten verzeichnet.

Die geringe Volatilitdt der Wertentwicklung
auf den Wohnungsmarkten und die weitgehend
parallele Entwicklung in den Stadttypen weisen
erneut auf die Bedeutung der nationalen Wirt-
schaft als grundlegender Faktor auf die Werte
von Wohnungsmarkten hin.

Im européischen Vergleich, der hier das erste
Mal in der Studie bertcksichtigt wird, bestatigt
sich das pauschale Wissen um die sehr hohen
Preise in Stadten wie London oder Stockholm.
Hohe Preise dort — wie auch in Paris — sind Folge
sehrviel zentralistischerer Stadtenetze in diesen |
Landern als dies im polyzentrischen Deutsch-
land der Fall ist.

Detaillierte Darstellungen zu Kauf- und Miet-
preisspreizungen in ausgewahlten deutschen
GroRstadten im Jahr 2016 sind diesem Kapitel
nachrichtlich beigefiigt. Die nachfolgend darge-
stellten Wohnungsbauvorhaben ordnen aktuel-
le Projekte der FRANKONIA Eurobau AG in die
jeweiligen Markte ein.

© bulwiengesa AG 2017



Preis- und Mietgefiige Wohnimmobilienmarkt
Stadtteile Diisseledorf 2016

Kaufpreisstruktur Eigentumswohnungen in Diisseldorf

Heinrich-Heine-Garten

Mietpreisstruktur in Diisseldorf

Andreasquartier

B Innenstadt

B Spitzensegment

[l Oberes Preissegment

"] Mittleres Preissegment
Unteres Preissegment

Heinrich-Heine-Garten

Heimathafen

© bulwiengesa 2017

Andreasquartier

B Innenstadt

B Spitzensegment

B Oberes Preissegment

[ Mittleres Preissegment
Unteres Preissegment
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Preis- und Mietgefiige Wohnimmobilienmarkt
Stadtteile Berlin 2016

Kaufpreisstruktur Eigentumswohnungen in Berlin

Von Preuften nach Europa

B Innenstadt

B Spitzensegment

Bl Oberes Preissegment
Mittleres Preissegment
Unteres Preissegment

Mietpreisstruktur in Berlin

Von Preufen nach Europa

B Innenstadt
B Spitzensegment

Il Oberes Preissegment
Mittleres Preissegment
Unteres Preissegment
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Preis- und Mietgefiige Wohnimmobilienmarkt
Stadtteile Hamburg 2016

Kaufpreisstruktur Eigentumswohnungen in Hamburg

Sophienterrassen

B Innenstadt

) A B Spitzensegment

: = [l Oberes Preissegment
Mittleres Preissegment

/&: Unteres Preissegment

Mietpreisstruktur in Hamburg

Sophienterrassen

B Innenstadt

A B Spitzensegment

: B Oberes Preissegment
Mittleres Preissegment

/& Unteres Preissegment
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Nachverdichtung pragt
aktuelle Stadtentwicklung

Neben Wirtschaftskraft, Bevélkerungsentwicklung, Markt-
daten und ihren Zusammenhé&ngen im Zeitverlauf spielen
mit Blick auf Wertstabilitat von Innenstadten auch lang- und
kurzfristige politische Interventionen eine Rolle. Dieses
Kapitel weist — sehr knapp — auf einige Aspekte hin, die die
sogenannte ,Europdische Stadt“ stadtebaulich und stadt-
entwicklungspolitisch stiitzen. Diese Faktoren diirfen bei
der nachhaltigen Wertperspektive nicht unbeachtet bleiben.

Mittelalterlicher Stadtkern oftmals pragend

Die Gestalt deutscher Stadte hat sich vor allem in den vergan-
genen 150 Jahren herausgebildet. Das Wachstum in der Zeit
davor seit der Handels- und Biirgerstadt im Mittelalter vom 8.
bis 15. Jahrhundert ging vergleichsweise langsam voran. Der
Siedlungsmittelpunkt war in der Regel eine Kirche, ein Kloster
oder eine Burg. Schnell bildete sich ein Marktplatz mit Rat-
haus heraus, um den herum sich Wohnbebauung anschloss.
Diese mittelalterliche Stadt war meist von einer Mauer mit
Stadttoren umgeben. Diese Strukturen sind heute oftmals
noch erkennbar und prégen in vielen Féllen das historische
Stadtbild.

Typische Stadtentwicklungsphasen in deutschen Stadten

Griinderzeit Wiederaufbau
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Sozialer Wohnungsbau

Quelle: bulwiengesa
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GroRwohnsiedlungen

Im 16. bis 18. Jahrhundert erfolgten die ersten Stadterweite-
rungen. Es bildeten sich Neust&dte im Anschluss an die mit-
telalterlichen Stadtkerne heraus.

Mit der Industrialisierung vor allem nach 1870 erlebten die
Stadte ein rasantes Wachstum und eine enorme Flachenex-
pansion. Die Industrie siedelte sich zentrumsnah sowie ent-
lang von Flissen und Bahnlinien an. Der schnelle Aufstieg
neuer industrieller, gewerblicher Unternehmen fiihrte zu
einem hohen Arbeitskraftebedarf. Es setzte eine starke Land-
Stadt-Wanderung ein, die zu einem hohen Bevdlkerungs-
wachstum fihrte.

Starkes Stadtwachstum in der Griinderzeit

Die Wohnungsnot verschérfte sich, sodass unterstiitzt durch
den Ausbau der Eisenbahn neue Stadtgebiete erschlossen
wurden. Es bildeten sich die heute beliebten Griinderzeitvier-
tel — damals eher Mietskasernen mit vielen Hinterhéfen — in
Form von quadratischen oder rechteckigen Stadtgrundrissen
heraus. Die erste rdumliche Trennung von Wohnen und Arbei-
ten vollzog sich in dieser Periode und es entstanden in die-
sem Zuge unter anderem Villengebiete am Rande der Stadt.

Suburbanisierung

Re-Urbanisierung

© bulwiengesa AG 2017



Vereinfachte Darstellung der Stadterweiterung — Berlin

Stadterweiterung

Il bis 1450

B um 1700

7 1871 bis 1938
Nach 1945

Siedlungsbau der
1920er/30er

Spandauer
Vorstadt

Stadtreparatur und
Wiederaufbau der
1950er/60er

Dorotheenstadt

Friedrichstadt

Berlin/Colin | Stralauer Vorstadt

Konigsstadt

GroRsiedlungen der
1970er/80er

Koépenicker Vorstadt

Leipziger Vorstadt

Griinderzeitquartiere

Neubauten nach 1990

Gartenstadt als eine Antwort auf Verstadterung

Mit der Industrialisierung ging die Verstadterung und Verdich-
tung der Innenstédte einher. Besonders die Arbeiterklasse litt
unter schlechten hygienischen Bedingungen in den Mietska-
sernen und an Wohnraummangel. Der Brite Howard entwarf
1898 als Reaktion auf diese Missstande das Stadtmodell der
Gartenstadt. Die Selbstversorgung mit eigenem Garten und
somit gesunden Wohnbedingungen waren das Ziel. Dies sah
den Bau neuer Wohngebiete am Rande oder aufkerhalb der
GroRstadte vor, sodass sie von diesen profitieren, aber den-
noch selbststandig existieren konnten. In Deutschland wurde
das Prinzip aufgegriffen und es entstanden ab 1910 Garten-
vorstadte.

Erster sozialer Wohnungsbau in den 1920er

Die grofke Zeit der Siedlungen des sozialen Wohnungsbaus
begann in den 1920er Jahren. Im Stil der klassischen Moder-
ne und in mehrgeschossiger Zeilenbauweise wurden groRkere
zusammenhdngende Siedlungen héaufig durch Genossen-
schaften und heutige kommunale Wohnungsgesellschaften
errichtet. Auch der Werkwohnungsbau durch Industrieunter-
nehmen hatte in dieser Periode Hochkonjunktur.

Die Zeit nach dem 2. Weltkrieg war von Wohnungsnot und
hohem Zustrom von Vertriebenen gepréagt. Mit dem ersten
Wohnbaugesetz 1950 wurde die Bautétigkeit angekurbelt und
der offentliche Wohnungsbau fiir breite Schichten des Volkes
eingefiuhrt. Der Wohnungsbau folgte dem Prinzip der ,,geglie-
derten und aufgelockerten Stadt“ mit weniger Geschossigkeit,
mehr Freiflachen und wurde in Zeilenbauweise errichtet.

© bulwiengesa AG 2017

Urbanitat durch Dichte in den 1970er

Mit dem wirtschaftlichen Aufschwung in den 1960er Jahren
wuchs die Bevdlkerung weiter. Der Arbeitskréaftebedarf und
die Nachfrage nach Wohnraum stiegen. Urbanitat sollte durch
Dichte hergestellt werden. Infolgedessen gab es einen Bau-
boom: Grokwohnsiedlungen in Plattenbauweise und oftmals
auch als Hochhauser wurden in Ost- und Westdeutschland
errichtet.

Viele der Wohnungen entstanden als Sozialwohnungen
durch Genossenschaften, kommunale, gewerkschaftliche
oder kirchliche Wohnungsgesellschaften.

Suburbanisierung mit Eigenheim im Griinen

Mit steigendem Einkommen, héheren Lebensstandards und
gewachsener Mobilitdat durch starkeren Autobesatz sowie

Suburbanisierung im Uberblick

Ursachen Folgen

Wunsch nach Eigenheim im Hoher Flachenverbrauch

Griinen und mehr Wohnflache

Gesteigertes Einkommen,
hoéherer Lebensstandard

Segregation

Hohere Mobilitat Hohe Pendlerstrome, Verlust

von Freizeit

Niedrigere Baulandpreise im
Umland

Zersiedelung

Unzureichendes Wohnungsan- Funktionsverlust Kernstadt

gebot, schlechte Umweltquali-
taten in Stadten

Quelle: bulwiengesa
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Leitlinien und Wirkungsweisen von Agenda 21 auf die deutsche Stadt- und Regionalentwicklung

Agenda 21 (1992): Nachhaltige (Stadt-)Entwicklung

Quelle: bulwiengesa, nach Heineberg (2014): Stadtgeographie, Schonigh

den Ausbau des 6ffentlichen Nahverkehrs wurde die Subur-
banisierung eingeleitet. Immer grékere Teile der Bevdlkerung
konnten sich den Wunsch erflillen, mit ihrer Familie in das
weniger dicht bebaute und griine Umland zu ziehen.
Weitere Ursachen waren die niedrigeren Baulandpreise in
der Peripherie und die schlechte Wohnraumversorgung bzw.
Qualitat der Zentren. Da die Arbeitsstatte sich aber haufig
noch in der Kernstadt befand, waren starke Pendlerstrome
und dadurch der Verlust von Freizeit die Folge.
Suburbanisierung fuhrte aukerdem zu einer Zersiedelung
der Landschaft, zu einem Funktionsverlust der Innenstadt und
einem hohen Flachenverbrauch. Es ergab sich eine Segrega-
tion der Bevolkerung, denn h&ufig zog die Mittelschicht an
den Stadtrand und die einkommensschwé&cheren Schichten
blieben in der Kernstadt.

Re-Urbanisierung oder Zukunftsmodell Stadt

Seit 2010 ist in Deutschland wieder die verstéarkte Rickkehr
in die Innenstadt zu beobachten und gleichzeitig regional-
politischer Wille. Daflir gibt es verschiedene Ursachen. Die
Lebensstile haben sich gedndert und damit auch die Rolle der
Frau. Doppelverdienerhaushalte sind die Regel. Kurze Wege
vom Wohnstandorte zu Kita, Schule und Firma zur Vereinbar-
keit von Beruf und Kind sind gewiinscht.

Re-Urbanisierung im Uberblick

Ursachen Folgen

Wandel der Lebensstile, neue Konzentration im Kern

Rolle der Frau

Strukturwandel — Tertiarisie-
rung

Steigende Beschaftigungs-
zahlen

Hohe Mobilitdtskosten Stadt der kurzen Wege

Attraktivitat der Stadte durch
Infrastruktur und Kulturange-
bote

Steigende Einwohnerzahlen

Wandel der Wohnungswiinsche Sanierung, Umnutzung, Neubau

Quelle: bulwiengesa

22

Die Entwicklung geht mit dem Strukturwandel und der Ter-
tidrisierung einher. Dienstleistungsunternehmen siedeln sich
Uberwiegend im Zentrum oder an Verkehrsknotenpunkten
(Autobahnkreuze, Flughafen) an. Mobilitatskosten steigen und
machen den suburbanen Raum fir junge Berufstdtige unat-
traktiv. Ebenso werden steigende Bevélkerungszahlen durch
verbesserte Infrastruktur und Kulturangebote verzeichnet.

Ein Eigenheim im Griinen zu haben, entspricht nicht
mehr dem Wunsch breiter Bevélkerungsgruppen. Selbst von
Familien mit Kindern wird innerstadtischer Wohnraum im
Geschosswohnungsbau nachgefragt. Dem wird mit Sanie-
rung, Umnutzung und Neubau begegnet.

Mit der Re-Urbanisierung wurde das Leitbild ,,Die Stadt der
kurzen Wege“ popular. Wohnen, Arbeitsplatze, Dienstleistun-
gen und Handel suchen wieder im Zentrum. Einwohner- und
Beschéaftigungszahlen steigen und die Stadt wird aufgewertet.
In beliebten Lagen setzt Gentrifizierung, also eine Verdran-
gung von ,arm“ durch ,reich®, ein.

— Fazit —

Das globale siedlungs-, entwicklungs- und
umweltpolitische Programm Agenda 21 stiitzt
in Deutschland stark den Kurs einer nachhalti-
gen, umweltvertraglichen und ressourcenscho-
nenden Stadtentwicklung. Nachverdichtung,
Innenentwicklung und Nutzungsmischung sind
die Kernpunkte fir die entsprechende Bauleit-
planung in den verantwortlichen Verwaltungen.
Revitalisierte Innenstadtquartiere vereinigen alle
diese Trends auf sich, sind entsprechend gefragt
und bieten damit eher noch bessere Chancen fiir
die zukiinftige Wertentwicklung von zentralen
Wohnungsbestanden als dies beispielsweise in
den Phasen der Suburbanisierung in den 80er
Jahren der Fall war.

© bulwiengesa AG 2017



6 Innenstadt, Stadtrand

und landlicher Raum

Die Voraussetzungen fiir eine wertstabile Entwicklung von
Immobilien werden hier nach ihrer Mikrolage naher beleuch-
tet. Anhand einer empirischen Betrachtung von Nachfrage
und Transaktionszahlen werden Kriterien fiir eine Wertent-
wicklung von Immobilien nach Lageabhéngigkeit identifiziert.

Heterogene Bevélkerungsentwicklung
in Deutschland

Fir eine Analyse der Bevdlkerungsentwicklung in Deutsch-
land ist es wichtig, die Betrachtung nach Regionen mit unter-
schiedlicher Bevolkerungsdichte vorzunehmen. So hat sich in
der Vergangenheit die Einwohnerzahl in Grokstadten weitge-
hend anders entwickelt als die Einwohnerzahl Iandlich struk-
turierter Regionen.

In den Prognosen von bulwiengesa laufen diinn besiedel-
te landliche Kreise und kreisfreie Grofkstadte bezogen auf die
Bevolkerungsentwicklung auch zukiinftig immer weiter ausei-
nander — und das trotz des gleichzeitig zunehmenden Preis-
gefélles. So profitieren GroRstddte und angrenzende Kreise
bis zum Jahr 2030 als wirtschaftsstarke Regionen von star-
ker Binnenwanderung und dem Zuzug von Migranten. Ab ca.
2020 muss jedoch mit einer Stagnation der Bevoélkerungszu-
nahme gerechnet werden.

Erweitert man den Betrachtungszeitraum bis zum Jahr
2060, wird fur kreisfreie Grokstadte eine moderate Bevdlke-
rungsabnahme um ca. 6 % gegeniiber 2030 prognostiziert;
in diinn besiedelten landlichen Kreisen ist die Situation deut-
lich dramatischer. Hier wird von einem Bevdlkerungsriick-
gang von ca. 19 % zwischen 2030 und 2060 ausgegangen.
Fir stadtische Kreise und landliche Kreise mit Verdichtungs-
ansatzen wird ebenfalls ein deutlicher Bevolkerungsriickgang
in dieser Periode vorausgesagt (-13 % bzw. -16 %).

© bulwiengesa AG 2017

Einwohnerentwicklung nach Siedlungstypen 1990-2030
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Quelle: bulwiengesa, ab 2016 Prognose

In [dndlichen Regionen wirkt sich der demografische Wandel
besonders stark aus. Durch die Abwanderung insbesondere

der jungeren Altersgruppen in Richtung der Metropolregio-

nen schrumpft einerseits die Bevdlkerung, andererseits wird

der bestehende Effekt der Uberalterung durch die abneh-

mende Geburtenrate weiter verstéarkt.

Betrachtet man einzelne Bundeslénder, sind im Osten
Deutschlands und im Saarland schon jetzt deutliche Bevdlke-
rungsrickgange festzustellen, wahrend in den Stadtstaaten die
Bevolkerung laut Prognose bis 2030 weiter ansteigt. In l1andli-

chen Rdumen wird es zukiinftig immer schwieriger sein, gute

Infrastrukturen und Versorgungsangebote aufrechtzuerhalten.
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Zu &hnlichen Ergebnissen kommt eine Untersuchung des
Bundesinstituts fiir Bau-, Stadt-, und Raumforschung (BBSR).
Samtliche Kreistypen in Westdeutschland haben nach 1989
deutlich an Einwohnern gewonnen. In diinn besiedelten, land-
lichen Kreisen ist dieser Trend jedoch wieder klar riicklaufig.
Fir die gleichen Kreistypen ist in Ostdeutschland ein star-
ker Bevolkerungsriickgang zu verzeichnen. Einzig kreisfreie
Grolstadte zeigen trotz Schwankungen eine langfristig sta-
bilere Bevdlkerungsentwicklung mit positiver Tendenz inner-
halb der letzten Dekade.

Bevélkerungsentwicklung 1970 —2013 nach
siedlungsstrukturellen Kreistypen

Index, Durchschnittsbevélkerung 1980-2013 =100

120
100
80
1970 1980 1990 2000 2010 13
West  Ost
= = = Kreisfreie GroRstadte
Stadtische Kreise
Landliche Kreise mit Verdichtungsanséatzen
= = = Diinn besiedelte landliche Kreise
Quelle: BBSR

Der demografische Wandel mit Veranderungen in der regio-
nalen und altersgruppenspezifischen Verteilung der Bevolke-
rung wird den Immobilienmarkt zukiinftig weiter beeinflussen.
Wohnraum in Ballungszentren wird weiterhin knapp sein, in
Gegenden mit abnehmender Bevdlkerung ist mit geringerem
Bedarf zu rechnen. Im Zusammenhang mit der alter werden-
den Bevdlkerung, der zunehmenden Singularisierung und
damit einhergehenden abnehmenden Haushaltsgroken wer-
den altengerechte und kleinere Wohnungen stérker als bisher
nachgefragt. Die Chancen fir eine stabile Wertentwicklung
von Immobilien sind dabei in stark verdichteten Rd&umen am
grokten.

Kernbereiche von Stadten im Vergleich
zu Stadtrandlagen

Zur weiteren Betrachtung von Faktoren der Wertstabilitat soll
nicht nur der Unterschied zwischen Stéddten und landlichen
R&umen betrachtet werden. Auch innerhalb von Stadten kdn-
nen je nach Lage im Innenstadtbereich oder am Stadtrand
unterschiedliche Voraussetzungen flir eine positive Wertent-
wicklung vorliegen.
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Methodik

Fir die stadtbezirksscharfe Analyse wurden insgesamt rd.
221.700 Angebotsdaten von Eigentumswohnungen aus den
Stddten Berlin, Disseldorf, Hamburg und Miinchen aus den
Jahren 2009 bis 2017 ausgewertet. Die Daten entstammen der
Internetplattform immobilienscout24.de. Als Innenstadtlage
wurden fir die einzelnen Stadte folgende Stadtteile definiert.
» Berlin: Charlottenburg, Friedrichshain, Kreuzberg, Mitte,
Prenzlauer Berg, Schdneberg, Tiergarten, Wedding und
Wilmersdorf
» Disseldorf: Disseltal, Flingern, Grafenberg, Lierenfeld,
Niederkassel, Oberbilk, Oberkassel, Pempelfort, Zentrum
» Hamburg: Altona-Altstadt, Altona-Nord, Barmbek-Nord,
Barmbek-Siid, Borgfelde, Dulsberg, Eilbek, Eimsbiittel,
Eppendorf, HafenCity, Hamburg-Altstadt, Hamm, Ham-
merbrook, Harvestehude, Hoheluft-Ost, Hoheluft-West,
Hohenfelde, Neustadt, Ottensen, Rothenburgsort, Rother-
baum, Sternschanze, St. Georg, St. Pauli, Uhlenhorst und
Winterhude
» Miinchen: Altstadt-Lehel, Au-Haidhausen, Ludwigsvor-
stadt-Isarvorstadt, Maxvorstadt, Neuhausen-Nymphen-
burg, Schwabing

Hohere Nachfrage in Innenstadtlagen

Zur Bestimmung der Nachfragesituation wurden die durch-
schnittlichen Seitenaufrufe der Angebote auf immobilien-
scout24.de herangezogen. Die Verwendung der ,Hits per
Day“ ist mit Unschérfen verbunden, da die Mdoglichkeit
besteht, dass einzelne Inserate z. B. aufgrund eines unge-
wohnlichen Fotos oder anderer Umstadnde besonderes Inter-
esse wecken und daher haufiger durch die Nutzer des Portals

Durchschnittliche Hits per Day pro Angebot 2009 -2017*
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Quelle: immobilienscout24.de * fuir 2017 nur 1.Quartal

aufgerufen werden. Durch eine Bereinigung der Seitenaufruf-
zahlen um Extremwerte wird diese Fehlerquelle jedoch mini-
miert. Weiterhin basieren die Auswertungen auf einer sehr
grolken Fallzahl, sodass Unregelmékigkeiten nur eine geringe
Auswirkung haben. Auch ist mit einem Seitenaufruf zwar nicht
zwingenderweise ein konkretes Kauf- oder Mietinteresse ver-
bunden, dennoch ist auch allein das Informationsinteresse ein
gut messbarer Hinweis auf das City-Rand-Gefélle im Zeitraum
der letzten acht Jahre.
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Uber die gesamte Zeitspanne sind im Durchschnitt héhere
Nachfragewerte fir die Innenstadtlagen festzustellen. Einzi-
ge Ausnahme bildet hier aufgrund ihrer Struktur mit mehre-
ren Zentren die Stadt Berlin. Aus diesen Zahlen ist abzuleiten,
dass innerhalb der Stadtgrenzen die Nachfrage nach Wohn-
raum inhomogen verteilt ist. Zentrale Lagen sind deutlich
beliebter als weiter aukerhalb gelegene Bereiche. Dieser
Unterschied ist begriindet durch eine deutlich héhere Ver-
fugbarkeit sowohl von sozialen und kulturellen Einrichtungen
als auch von Verkehrsinfrastrukturen. Innenstadtlagen profi-
tieren durch schnellere Erreichbarkeit aller Arten von Versor-
gungseinrichtungen und Angeboten.

Hochwertige Immobilien nehmen zu

Eine beispielhafte Auswertung von Transaktionszahlen fur
Eigentumswohnungen in der Stadt Disseldorf zeigt, dass
im besonders hochwertigen Preissegment, unabh&ngig von
adukeren Einflissen, eine stabile und zuletzt stark steigende
Anzahl von Kauffallen registriert wurde.

Ausgewertet wurden 96.259 ETW-Transaktionen zwi-
schen 1990 und 2016 in der Stadt Diisseldorf. Bezogen auf die
Gesamtzahl der Transaktionen betrégt der Anteil der Kauffélle
mit einem Kaufpreis tiber 800.000 Euro in den Jahren 1990
bis 2004 lediglich 0,16 % (2005 —-2016: @ 2,35 %). Obwohl dies
absolut betrachtet nur wenige Falle ausmacht, ergeben sich
in eben dieser Stabilitdt auch Riickschlisse zur Werterhaltung
von Immobilien in diesem Preissegment. Der starke Anstieg
der Kauffdlle ab 2010 ist zum einen bedingt durch den all-
gemeinen Anstieg der Immobilienpreise in diesem Zeitraum,
zum anderen muss hier auch die allgemeine Teuerungsrate
(Inflation) berlicksichtigt werden. So entsprechen 800.000
Euro von 1991 im Jahr 2016 nur noch einem Kaufkraftgegen-
wert von ca. 502.400 Euro (2005: ca. 621.600 Euro).

Fur das Segment hochwertiger Eigentumswohnungen ist
unabhangig von 6konomischen Rahmenbedingungen oder
Immobilienmarktzyklus eine Kauferschicht vorhanden, die
bereit und in der Lage ist, diese Immobilien zu erwerben. Am
Markt kénnen also jederzeit — wenn auch zeitweise wenige —
Objekte zu hohen Preise verdukert werden, was auf eine klei-
ne Zielgruppe mit konstanter Nachfrage hindeutet (vgl. Kapi-
tel 10). Um Preise jenseits der 800.000 Euro zu rechtfertigen,
muissen Immobilien Uber besondere Eigenschaften verfiigen.
In diesem Segment sind Ublicherweise von Bedeutung:

» Qualitdt von Ausblicken

» Ruhige, dsthetische Fassadengestaltung

» Hochwertige Materialien im Innenausbau

» Géartnerische Qualitdt im Aukenbereich
etc.

Durchschnittliche Hits per Day fiir Angebote liber
800.000 Euro in Berlin, Diisseldorf, Hamburg und
Miinchen 2009 -2017*

Entwicklung der ETW-Transaktionen mit Kaufpreisen groRer 800.000 Euro in Diisseldorf
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Hoéhere Nachfrage nach hochwertigen Immobilien

Eine weitere, differenziertere Auswertung der Angebotsda-
ten aus immobilienscout24.de zeigt, dass insbesondere hoch-
wertige Immobilien in den oben genannten Innenstadtlagen
deutlich haufiger abgerufen werden als preisgleiche Objekte
in den Randlagen der Stadte. Der Durchschnittswert der Sei-
tenaufrufe pro Tag (Hits per Day) lUiber die Innenstadtlagen
von Berlin, Dusseldorf, Hamburg und Minchen uber die Jah-
re 2009 bis 2017 betragt fur Immobilien mit Preisen hdher als
800.000 Euro ca. 31 Hits per Day. Fiir Immobilien im gleichen
Preissegment auRerhalb der Innenstadtlagen ergibt sich im
Durchschnitt nur ein Wert von ca. 22 Hits per Day.

Hier zeigt sich, dass die Nachfrage nach einem Objekt
deutlich hoher ausféllt, wenn eine sehr gute zentrale Lage
und eine hochwertige Qualitdt des Geb&dudes zusammentref-
fen und das Interesse an der Immobilie dadurch klar erhéhen.

1 fir 2017 nur 1. Quartal
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— Fazit —

Die Attraktivitdat und damit Wertstabilitdt von
Immobilien, gerade in Innenstadtbereichen, lasst
sich auch liber die differenzierten Bevolkerungs-
prognosen und Suchroutinen im Internet empi-
risch ableiten. Die demografische Entwicklung
fuhrt zur weiteren Schwachung landlicher R&au-
me, Stadte und Metropolregionen profitieren von
anhaltenden Einwohnerzuwachsen. Abnehmen-
de Haushaltsgréken und zunehmendes Durch-
schnittsalter der Bevdlkerung sorgen fiir héhere
Nachfrage nach kleineren und altengerechten
Wohnungen.

Die Auswertung von Suchroutinen, wie oben
im Internet der letzten acht Jahre belegt in den
zentralen Lagen innerhalb der Stadte und Metro-
polregionen eine grékere Wohnraumnachfrage
als in den Randbereichen. Insbesondere hoch-
wertige und hochpreisige Immobilien in Innen-
stadtlagen sind besonders gesucht und bieten
entsprechend auf lange Sicht die stabilste Wert-
entwicklung.
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7 Stadtentwicklungspolitik und
Einfluss politischer Regulierung

Wertstabilitat von Innenstadten wird zunehmend auch poli-
tisch gemanagt. Zu den strategischen Zielen und gesetzli-
chen Werkzeugen zeigt das folgende Kapitel schlaglichtartig
Faktoren auf, die das Gesamtfazit dieser Studie erganzen.

Aktive stadtische Grundstiickspolitik

Gemeinden und Stéddte haben unter anderem Ulber die Fest-
legung von Sanierungs- oder Entwicklungsgebieten, die
Schaffung von Baurecht und die Hoheit tber die Baugeneh-
migungsverfahren sehr starken Einfluss auf die Immobilien-
marktentwicklung. Die Regelungen sollen dem Allgemeinwohl
zu Gute kommen und eine geordnete stadtebauliche Entwick-

lung steuern. Nutzungskonflikte und die Ubervorteilung von
einzelnen Interessensgruppen sollen vermieden werden.

Neben den Méglichkeiten, die das Baugesetzbuch bietet,
kénnen Stadte und Gemeinden eine aktive stédtische Grund-
stlickspolitik betreiben. Dabei erwerben sie preisgiinstig
meist gewerbliche Flachen oder brachliegende Areale, bei-
spielsweise ehemalige Kasernen- oder Bahnflachen.

Nach Abriss- und Bodensanierungsmafnahmen, Bau-
rechtschaffung, Teilung und ErschlieBung werden die
Grindsticke zu deutlich héheren Preisen dem freien Immo-
bilienmarkt wieder zugefiihrt. Uber diesen Weg kénnen
Gemeinden und Stadte zusétzliche Einnahmen generieren
und die Stadtentwicklung aktiv steuern.

Verkehrsaufkommen im Personenverkehr Deutschland 2003 -2015
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Einfluss von Verkehrsinfrastrukturinvestitionen

Verkehrs- und Stadtentwicklungspolitik stehen in einem engen
Zusammenhang. Die Gestaltung der Verkehrsinfrastrukturen
und die Bewadltigung des wachsenden Verkehrsaufkommens
haben malkgeblichen Einfluss auf das Wachstum der Stadte.

Den hoéchsten generellen Zuwachs — also auch aufer-
halb der Innenstadte — verzeichnet der Luftverkehr. Der
schienengebundene Verkehr (SPNV) entwickelte sich am
zweitstarksten. Auch der Fahrradverkehr kann seit 2009 ein
nennenswertes Wachstum verzeichnen.

Verkehrsinfrastrukturinvestitionen miissen
nachhaltig sein

In Innenstadten missen Investitionen in die Verkehrsinfrastruk-
tur ausgewogen sein und akzeptiert werden. Verstopfte Stra-
Ren, unsichere Fahrradwege, Parkplatzdruck oder Uberflllte

Bahnen verursachen Konflikte und wirken sich negativ auf die

Arten sozialer Infrastruktur

N

Erholungs-, Frei- und Spielflachen

Soziale Infrastruktur

weise durch das Programm ,Soziale Stadt — Programm der
Stadtebauforderung fiir benachteiligte Stadt- und Ortsteile®
des Bundes geférdert. Zentrales Thema ist es, den Bewoh-
nern Teilhabe am Leben im Quartier zu erméglichen und sie
zu integrieren. Die Nachbarschaft soll lebendig sein und der
soziale Zusammenhalt gestarkt werden. Solche Programme
zeigen, dass es wichtig ist, ein Wohnquartier mit sozialer Infra-
struktur auszustatten, sonst kdnnen sich selbst Innenstadtla-
gen negativ entwickeln.

Lebensqualitat durch soziale Infrastruktur

Innenstadtquartiere haben aufgrund ihres Nutzungsmixes
und ihrer Vielseitigkeit eine hohe Lebensqualitat. Griinder-
zeitgebiete in Blockrandbebauung mit diesem Nutzungsmix
sind deutlich starker gesucht als GroRwohnsiedlungen der
1970er Jahre.

Nicht vorhandene Bildungs- und Betreuungseinrichtun-
gen sowie fehlende Begegnungsstéatten verstarken diese

Gemeindebedarfseinrichtung

@ Erziehung und Bildung
& Jugendpflege/Kinderbetreuung

db Sozial- und Gesundheitsvorsorge

O offentliche Verwaltung und Sicherheit

Kulturelle Einrichtungen

Quelle: bulwiengesa, nach Libbe, Kéhler Beackmann (2010): Infrastruktur und Stadtentwicklung

Entwicklung von Innenstadtlagen aus. Gut ausgebaute OPNV-
Netze stellen daher fir Innenstadtlagen einen ganz wesentli-
chen Vorteil gegenliber Randlagen dar.

Durch Anséatze wie dem Mobilitdtsmanagement soll eine
Starkung dieser Verkehrstrager erfolgen, um den stadtischen
Nahverkehr attraktiver zu gestalten. Umweltfreundliche Alter-
nativen sind in Zeiten des Klimawandels flir den innerstadti-
schen Verkehr von groRker Bedeutung.

Bedeutung sozialer Infrastrukturen

Die soziale Infrastruktur soll die Daseinsvorsorge sichern.
Sie soll flachendeckend und fir die Bevélkerung in gleichem
MafRke zugéanglich sein. Sie gliedert sich in die zwei Teilbe-
reiche Erholung-, Frei- und Spielflachen sowie Gemeinbe-
darfseinrichtungen. Letztere beinhalten das wichtige Gebiet
Bildung und Gesundheit. Investitionen in soziale Infrastruktu-
ren haben eine besondere Relevanz und werden beispiels-
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Wahrnehmung und erschweren die soziale Integration von
Bewohnern. Zudem werden dadurch vor allem Familien, die
besonders auf soziale Angebote angewiesen sind, zum Um-/
Wegzug bewogen. Ziehen weitere Bevolkerungsgruppen auf-
grund fehlender sozialer Infrastrukturen fort, kann das Gefu-
ge des gesamten Quartiers zerbrechen und damit Raum fir
negative Entwicklungen schaffen.

Im Gegensatz dazu profitieren Innenstadtquartiere in der
Regel von einer hohen Dichte an Einrichtungen, die sie fur
breite Bevolkerungsschichten attraktiv machen. Durch Ein-
wohnerzuzug entwickeln sich Mieten und Preise positiv. Dies
bietet gute und nachhaltige Rahmenbedingungen fir Immo-
bilieninvestments.

Hohe Bedeutung von kulturellen Einrichtungen

Die Rolle der Kultureinrichtungen bzw. Investitionen in die
kulturelle Infrastruktur wurde lange Jahre unterschatzt. Ein

© bulwiengesa AG 2017



Wandel des Kulturbegriffs und damit der Bedeutung der Kul-
tur fUr die Stadt hat stattgefunden.

Bis zum Ende der 1960er beruhte der stadtische Kultur-
betrieb auf der Hochkultur mit Theatern, Opern und Museen.
Kultureinrichtungen dienten dem Ausdruck des Kulturbe-
wusstseins wichtiger Akteure. Damit einher ging auch die
Wirkung von Kulturinfrastruktur auf das Standortimage und
Stadtmarketing. Zunehmend wurde die positive Wirkung kul-
tureller Einrichtungen geschétzt und genutzt.

Ab den 1970er Jahren entwickelte sich eine Gegenbe-
wegung mit der freien Kunstszene. Innenstadtquartiere stei-
gerten ihre Attraktivitdt und entwickelten Anziehungskréfte
durch die Herausbildung von Stadtteil- und Kulturzentren, an
denen breite Bevolkerungskreise teilnahmen. Lebendigkeit
und Vielfalt entstanden durch alternative Kunst.

Verschiedenste Bevdélkerungsgruppen kdnnen auf diese
Weise angesprochen werden und generieren neben gestei-
gerten Tourismuszahlen ebenfalls eine hohere Aufmerksam-
keit fur eine Stadt. Insbesondere junge Altersgruppen werden
durch bunte Viertel mit alternativer (Kunst-)Szene angelockt.

Arten sozialer Infrastruktur

Bis Ende 1960er

<5

Reprasentative Stadtkultur

Kulturbetrieb durch Hochkultur

Anfang 1970er

@

Partizipatorische Stadtteilkultur

Gentrifizierung und politische Gegengewichte

Umsichtig gelenkte Stadtentwicklungsprozesse und Bevol-
kerungszuzug haben in einigen Féllen jedoch weitere Effek-
te. So kann ein stadtteilbezogener Aufwertungsprozess, die
Gentrifizierung, zur Verdrédngung von einkommensschwa-
cheren Gruppen durch den Zuzug wohlhabender Schich-
ten fuhren. Infolge dessen kommt es durch Sanierungen zu
einer Qualitatsverbesserung des Gebdudebestandes und zu
einer Aufwertung von innenstadtnahen Wohnquartieren, zum
Teil wird jedoch die soziale Durchmischung und die attrakti-
ve Vielseitigkeit von Quartieren durch diese Entwicklungen
beeintrachtigt. Andererseits kdnnen Maknahmen des Milieu-
schutzes investionshemmend wirken und damit Sanierungs-
und Modernisierungsvorhaben verhindern. Hier besteht die
Gefahr des Verlustes der Qualitat der Bausubstanz.

Mit Perspektive auf die Wertstabilitdt von innerstadtischen
Wohnungsbestanden favorisieren neue Verkehrs-, Sozial-
und Kulturinfrastrukturen zentrale Lagen so weitgehend,
dass hierdurch gesellschaftliche Konflikte entstehen kdnnen.

Seit 1970er

Okonomisierung der Kultur

und Stadt(teil)kultur

Imagefaktor der Stadt

Theater, Museen, Opern

freie Kunstszene
vielféltige lebendige Innenstadte

Biirgerhduser, Stadtteilzentren

Kultur als weicher Standortfaktor
»Leuchtturmprojekte®, kulturelle Projekte

Instrumentalisierung der Kunst

Quelle: bulwiengesa, nach Libbe, Kohler Beackmann (2010): Infrastruktur und Stadtentwicklung

Diese Quartiere bilden wichtige Faktoren der Beliebtheit z. B.
der deutschen Hauptstadt.

Investitionen in die Kulturinfrastruktur sind wichtig und
haben starke positive Effekte. Gleiches gilt fliir den Sportsek-
tor. Das Vorhandensein attraktiver Sportstatten fordert den
Breiten- und Spitzensport. Dies bietet wiederum die Voraus-
setzung, um internationale Meisterschaften durchfiihren zu
kénnen.

In der Summe wird eine Stadt attraktiver sowohl fiir ihre
Birger als auch fur neue Unternehmen. Besonders fir Start-
ups ist Berlin verlockend durch die Mdéglichkeit, ,kreativ zu
sein“. Damit steigt das Arbeitsplatzangebot, welches wieder-
um zum Zuzug neuer Einwohner und damit zu einem stetigen
Bevoélkerungswachstum mit positiven Folgen fiir die Woh-
nungsnachfrage fuhrt.

© bulwiengesa AG 2017

Gezielte Aufwertungsmanahmen und ihre politische Regu-
lierung sind daher aktuelle und wichtige Faktoren fir die
Wertstabilitat innerstadtischer Lagen.

Milieuschutz als politisches Gegengewicht

Zur Vermeidung sozialer Harten und Ungleichgewichte aus
dem Gentrifizierungsprozess werden zunehmend politische
Instrumente wie Milieuschutz oder Mietpreisbremse einge-
setzt. Im 8 172 Baugesetzbuch wird die Erhaltung baulicher
Anlagen und der Eigenart von Gebieten geregelt. Kommunen
kénnen Gebiete ausweisen, welche schiitzenswiirdig sind
hinsichtlich ihrer stddtebaulichen Eigenart oder der Zusam-
mensetzung der Wohnbevdlkerung.

In Milieuschutzgebieten bediirfen Umwandlungen, Riick-
bau, Anderungen und Nutzungsénderungen einer Genehmi-
gung. Somit kdnnen Mietwohnungen nicht ohne Weiteres in
Eigentum umgewandelt werden. Auch bauliche Verdnderungen
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Milieuschutz im Uberblick

Gesetz?

Regelung?

T

fiir Umwandlungen, Riickbat
Anderungen und Nutzungsbau

Verdrangung verhindern

Quelle: bulwiengesa

wie groRkere Sanierungen sind von der Genehmigungspflicht
betroffen. Bei Modernisierungen missen Voraussetzungen
und Auflagen erfiillt werden, reine Luxussanierungen sollen
so verhindert werden.

Durch diese Auflagen soll Effekten der Gentrifizierung ent-
gegengewirkt werden, um Bestand und Umfeld zu sichern,
grolkflachige Verdrangungen zu vermeiden und den attrak-
tiven Charakter von Quartieren mit kulturell und sozial gut
diversifizierten Strukturen zu erhalten.

Hohe Regelungstiefe bei Wohnimmobilien
Die Regelungen bei der Bewirtschaftung und Vermietung von

Wohnimmobilien sind vielschichtig und der gesamte Bereich
vergleichsweise stark reglementiert. Der (soziale) Mietwoh-

nungsbau spielt traditionell in der Bundesrepublik eine groke
Rolle und die Rechte der Mieter gegeniiber den Eigentliimern
und Vermietern sind sehr grok. Im Umkehrschluss sind die
Eigentumsférderung und die Eigentumsquote in Deutschland
schwach ausgepréagt.

Wohnungsmietverhéltnisse unterliegen dem Mietrecht,
welches im Burgerlichen Gesetzbuch (BGB) §8 535 bis 580 a
geregeltist. Ergénzend gelten zahlreiche weitere Vorschriften,
wie beispielsweise in einigen Bundesléndern die Kappungs-
grenzen- oder Mietenbegrenzungsverordnung.

Begrenzung von Mieterh6hungsspielrdumen

Mieterhéhungsmdoglichkeiten sind in Deutschland stark
geregelt und fihren daher einerseits zu einer sehr hohen
Berechenbarkeit von Ertradgen, andererseits dienen sie dem
Schutz von Mieterinteressen. Der Abschluss von Staffelmiet-
vertragen nach § 557 a BGB ist aus Eigentimersicht aktuell
die attraktivste Form einer Vereinbarung. Es besteht jedoch
ein Risiko flur haufigere Kiindigungen, falls die Staffelmiete
deutlich schneller steigen sollte als die Marktmiete.

Seit 1. Juni 2015 wurde als zusétzliches Instrument die
sogenannte Mietpreisbremse eingefiihrt. Der Geltungsbe-
reich ist beschréankt auf héchstens funf Jahre fiir Gebiete mit
angespanntem Wohnungsmarkt. Der Mieterhéhungsspiel-
raum bei Wiedervermietung von Bestandswohnungen wird
auf maximal 10 % Uber der ortsiiblichen Vergleichsmiete
beschréankt. Neubauten und Erstvermietung nach umfassen-
der Sanierung sind von der Regelung ausgenommen.

Bei gewerblichen Mietvertrédgen sind Vertragslaufzeiten,
Kiindigungsfristen, Mietverdnderungen, Umgang mit entste-
henden Instandhaltungsmaknahmen etc. freier vereinbar. So
ist beispielsweise auch der Abschluss von Umsatzmietvertra-
gen moglich. Dies findet Ublicherweise im Einzelhandelsseg-
ment Anwendung.

Im Einzelhandel wird oftmals ein Konkurrenzschutz verein-
bart. Damit hat der Mieter bessere Rahmenbedingungen zur
Erzielung von Umsétzen.

Mdégliche Formen der Mieterh6hung bei freifinanzierten Wohnungen

Bis zur ortsiiblichen Ver- Nach Modernisierung Staffelmiete Indexmiete
gleichsmiete
Paragraph BGB § 558 § 559 §557a §557b
Erhohung méglich nach ... 15 Monaten keine Festlegung 12 Monaten 12 Monaten

Die Miete kann erhoht
werden, wenn ...

Mieterh6hung

Weitere Bedingungen

Quelle: bulwiengesa
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... die Miete unter der
ortstiblichen Vergleichs-
miete liegt

Bis zur ortsiiblichen Ver-
gleichsmiete

Vergleichsobjekte miis-
sen in Art, Grofke, Aus-
stattung, Wohnlage und
energetischem Zustand
der Wohnung @hneln

... Maknahmen nach §
5551, 3, 5, 6 durchge-
fithrt wurden

Erhéhung der Jahresmie-
teum 11 %

MaRnahmen § 555: Ener-
getische Modernisierung,
Reduzierung des Was-
serverbrauchs, allg. Ver-
besserung der Wohnver-
héaltnisse und Umstéande,
die der Vermieter nicht zu
vertreten hat

... bei Vertragsabschluss
eine Staffelmiete verein-
bart wird

Vertragspartner legen
Geldbetrag vorab fest

Keine Erhéhung nach §
558 oder § 559 moglich,
bei Befristung héchstens
vier Jahre

... bei Vertragsabschluss
eine Indexmiete verein-
bart wird

Preisindex fiir die Lebens-
haltung priv. Haushalte
(Stat. Bundesamt)

Keine Erhéhung nach §
558 mdoglich, nach § 559
im Sonderfall
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Unterschiedliche Regelungen bei Wohn-
und Gewerbeimmobilien

Regelung Wohn- Gewerbe-
immobilien immobilien

Ist eine Befristung zu begriinden? ja nein

Sind Kiindigungen bei unbefris- ja nein

teten Mietvertragen durch den

Vermieter zu begriinden?

Ist die Kiindigungsfrist nein ja

frei verhandelbar?

Gibt es einen gesetzlichen ja nein

Schutz bei Mieterh6hungen?

Kénnen Mieterh6hungen vor- ja ja

ab festgelegt werden?

Ist die Kaution frei verhandelbar? nein ja

Gibt es eine Umsatzsteueroption? nein ja

Quelle: bulwiengesa

Gewerbemieter bei grokeren Projekten sind zur Schaffung
einer Nutzungsmischung sehr wichtig und erhdhen die Attrak-
tivitat des Quartiers. Gleichzeitig erfolgt eine Ertragsoptimie-
rung und -diversifizierung sowie eine Risikominimierung.

Komplexitat der Wohnraumférderung sehr hoch

Seit 2006 ist mit der Foderalismusreform die Zustandigkeit
der sozialen Wohnraumférderung vom Bund auf die Lander
ibergegangen. Damit soll zielgerichteter geférdert werden.
Die Forderkonditionen orientieren sich jedoch eher an der
Haushaltssituation der jeweiligen Lander als am Wohnungs-
bedarf. Die soziale Wohnraumférderung soll der Schaffung
preiswerter Mietwohnungen und der Unterstitzung des
Erwerbs von eigengenutztem Eigentum dienen. Die Ausge-
staltungen sind vielfaltig und reichen von der Bereitstellung
von glinstigerem Bauland liber Zuschiisse bis zu verglinstig-
ten Darlehen.

Soziale Wohnraumférderung als Markteingriff

Jegliche Férderungist ein Eingriff in den Wohnungsmarkt und
fuhrt zu Verzerrungen, da in der Regel zusétzliche Kosten fur
den Investor entstehen und dadurch freifinanzierte Wohnun-
gen teurer werden. Noch problematischer ist es, wenn wenig
attraktive Objekte an nicht nachhaltigen Standorten errichtet
werden. Dies flihrt gegebenenfalls langfristig zu neuen Leer-
standen, die mit Steuergeldern bekampft werden.

Bei der Verpflichtung zur Schaffung von Infrastrukturen
kénnen Projektentwickler diese nach eigenen Anspriichen
ausbilden und damit die Qualitadt des Vorhabens erhdhen. Der
Bau beispielsweise eines Kindergartens ist fiir eine Projekt-
entwicklung aus Ertrags- und Vermarktungsgriinden durch-
aus von Vorteil. Grundsétzlich ist die Komplexitat der sozialen
Wohnraumfdrderung sehr hoch und fokussiert sich in der
Regel auf die Subvention der Wohnung.

© bulwiengesa AG 2017

Eigentumsférderung findet kaum noch statt

Die Wohnraumférderung soll auch bei der Bildung von selbst
genutztem Wohneigentum besonders Haushalte mit Kindern
unterstitzen. Von 1996 bis 2006 wurde Uber die Eigenheim-
zulage der Kauf einer Immobilie durch Schwellenhaushalte
mit unteren und mittleren Einkommen subventioniert.

Aktuell gibt es verschiedene Forderungen, die jedoch
nicht mehr den groRken Effekt der Eigenheimzulage erzeugen.
Mit der Einflihrung des Eigenheimrentengesetzes (,Wohn-
Riester”) wird selbstgenutztes Wohneigentum durch die Inte-
gration in die steuerlich geforderte Altersvorsorge mittels
Zulagen staatlich geférdert.

Aukerdem gibt es Uber das Wohneigentumsprogramm
der KfW-Bank zinsglinstige Kredite fiir den Kauf oder Bau
von selbstgenutztem Wohneigentum. Angesichts der niedri-
gen Marktzinsen sind die Vorteile hierdurch aber gering. Des
Weiteren férdern die Lander sowie zahlreiche Kommunen die
Wohneigentumsbildung. Neben Baudarlehen und Zuschus-
sen werden gelegentlich preisverglnstigte Baugrundstiicke
bereitgestellt.

Zur Stabilitét eines Quartiers, eines Stadtteils oder einer
Stadt sowie zur Identifikation der dort lebenden Bevdlkerung
mit ihrem Umfeld sind hohe Eigentumsquoten sinnvoll.

Eigentumsquote in Deutschland sehr niedrig

Im EU-Vergleich hat Deutschland eine stark unterdurch-
schnittliche Eigentumsquote. Mit etwa 52,5 % wohnt knapp
Uber die Hélfte der Deutschen im Eigentum. Der EU-Durch-
schnitt liegt bei 70,1 %, wobei insbesondere in Osteuropa
hohe Werte feststellbar sind.

— Fazit — ‘

Staatliche Eingriffe im Sinne von Investionen in
Infrastrukturen und gelenkter Quartiersentwick-
lung kénnen die Wertentwicklung und -erhal-
tung von Quartieren sicherstellen. Gleichzeitig
bedeuten Instrumente wie Mietpreisbremse und
Milieuschutz eine Verschlechterung der Investi-
tionsbedingungen fiir Eigentlimer und Vermieter.
Auf langere Sicht kdnnen so attraktive Quartiere
an Qualitat und damit Bevolkerung verlieren.

Zusatzlich zu den stadtebaulichen Regu-
lierungen, die durch einen bundespolitischen
Gesetzesrahmen ermdéglicht werden, und den
Regeln, die im deutschen Mietrecht verankert
sind, treten in den letzten Jahren auch kom-
munale Wohnungsbauférderprogramme in die
Regulierung der stadtischen Immobilien- und
Wohnungsmarkte ein. Sinn und Zweck aller
genannten Maknahmen ist der Ausgleich einer
stark zugunsten von innerstadtischen Wohnim-
mobilien verlaufenden Entwicklung.
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8 Konflikte in der Stadt

Neben den in den Kapiteln 6 und 7 schon genannten sozi-
alen Konflikten sind auch viele weitere Konflikte letztlich
Ausdruck (inner-)stadtischen Lebens. Fragen nach der Wert-
stabiltat werden aber auch durch Matnahmen an den im Fol-
genden genannten Punkten gepréagt.

Sicherheitsaspekte mit breitem Spektrum

Sicherheit in der GroRstadt ist ein facettenreiches Thema,
welches sich Uber weite Felder erstreckt, die von der Wohn-
bevoélkerung unterschiedlich stark als Bedrohung wahrge-
nommen werden. Spricht man von , Sicherheit”, gehéren dazu
nicht nur Kriminalitdt oder alltdgliche Gefahren wie zum Bei-
spiel im Strakenverkehr.

Die Sicherheit in einer (Grofs-)Stadt kann auch von Natur-
gefahren (Unwetter, Hochwasser) oder technischen Gefahren
(zum Beispiel OPNV-Unfillen) bedroht werden. Ferner ist die
Sicherung kritischer Infrastrukturen (z. B. Wasserversorgung)
von Belang.

Stadtische Sicherheit im Uberblick

A=A

Alltagliche
Gefahren

i\ 70\ .
Kriminalitat @ |—] Technische
@ — Gefahren
Kritische
LB ETE é, / Infrastrukturen
1! 0

Quelle: bulwiengesa, nach Floeting (2013): ,Es muss etwas passieren” — (Un-)
Sicherheit und Stadtentwicklung
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Sicherheitsmanagement im Uberblick
O RS Baulich-gestalterische
o MaRnahmen

A

Sozialrdumliche
MaRnahmen

g Personal

T

Quelle: buwiengesa AG, nach Floeting, Seidel-Schulz (2012): Urbane Sicherheit:
eine Gemeinschaftsaufgabe

Kommunikation
mit Burgern

Technische
Ausstattung

Subjektive (Un-)Sicherheit in der GroRstadt

Jenseits der unten wiedergegebenen Statistik auf Basis der
Stadttypen sind es vor allem stédtische Quartiere, die sehr
unterschiedliche Profile aufweisen kdnnen. Letztlich sind es
aber selten reine innerstadtische Wohnquartiere, in denen
stadtisches Sicherheitsmanagement greifen muss, als viel-
mehr Mischquartiere mit einer einfachen Gewerbe- und Sozi-
alstruktur, die labil und oftmals von tempordren Nutzungen
charakterisiert sind.

MafRnahmen der 6ffentlichen Hand

Zur Bekdmpfung der Kriminalitdt und zur Prévention gibt es
neben der Polizei und dem Ordnungsamt weitere Akteure. So
unterstitzt beispielsweise die Partizipation von Biirgern und
das Engagement von Vereinen den sozialen Zusammenhalt
in Quartieren. Auch sozialrdumliche Maknahmen zur guten
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Verteilung registrierter Straftaten auf
Stadttypen im Jahr 2015 **

14.000
12.000
10.000
8.000
6.000
4.000
2.000
0

Haufigkeitszahl*

>500.000 <500.000

bis 100.000

<100.000
bis 20.000

<20.000

Gemeindeklassen nach Einwohner

Quelle: PKS Bundeskriminalamt, Berichtsjahr 2015

* Faélle pro 100.000 Einwohner

** Die Grenzen dieser Statistik sollten berticksichtigt werden. So werden
z. B. nicht alle Straftaten angezeigt.

Durchmischung eines Viertels zur Vermeidung von Problem-
kiezen sind wichtig.

Ebenso kann durch eine besondere Gestaltung von
Gebauden und Infrastrukturen eine stadtebauliche Kriminal-
pravention betrieben werden. Gut einsehbare Raume und
ausreichende Beleuchtung sowie die Pflege und ansprechen-
de Gestaltung der Umgebung kénnen das subjektive Sicher-
heitsgefiihl stérken.

Attraktive Nutzungsmischung vs. Sicherheit

Eine starke Nutzungsmischung war nicht immer ein Leitbild
im deutschen Stadtebau. Besonders das in der Nachkriegs-
zeit herrschende Ideal der ,,gegliederten und aufgelockerten

Stadt® fihrte zu einer rdumlichen Trennung von Funktionen
wie Wohnen und Arbeiten. Doch dies fiihrte zu einem hohen

Arten und Umfang von Larmquellen

17 %

Schienenlarm

y O

Wahrgenommene Larmbeldstigung nach Larmquelle 2014
(Anteil zumindest etwas belastigt)

21%

Fluglérm

21%

Industrie/Gewerbe

Flachenverbrauch und infolge der Suburbanisierung zu einem
erh6htem MIV-Aufkommen.

Durch die vermehrt als attraktiv empfundene Vermi-
schung von Nutzungen kommt es stdandig zu Konfliktsituati-
onen. Befindet sich zum Beispiel eine Gaststatte, ein Imbiss
oder gar ein Nachtclub unter der Wohnung, kann sowohl die
Sicherheitssituation wie auch der einfache Larm zu einer
Belastung flihren. Aber wie sehr stort Larm und welcher L&rm
wird als belastend empfunden?

Konflikte durch Larm und Nutzungsmix

Larm wird als storend und von jedem Menschen anders
intensiv wahrgenommen. Er kann aukerdem ein Stressfaktor
sein und somit die Lebensqualitat einschrdanken. Larm spielt
besonders in der Stadt eine groRke Rolle. Fragt man nach
einem absoluten Ausschlusskriterium bei der stadtischen
Immobilienwahl, wird Larm von rund 40 % der Menschen als
Erstes genannt (Immobilienscout24 und interhyp, Stimmungs-
barometer Q2 2015).

Knapp ein Viertel aller rund 2.100 Befragten einer Studie
zum Umweltbewusstsein in Deutschland des Bundesminis-
teriums fiir Umwelt, Naturschutz, Bau und Reaktorsicherheit
empfinden Larm als Uberhaupt nicht stérend. Der Ubrige
Anteil wird von Larm gestort oder beldstigt, wenngleich die
Anteile hoher Belastung mit insgesamt 10 % gering sind.

Uber die Halfte der Befragten empfinden den Straken-
verkehr als die stdrendste Larmquelle, gefolgt von Nachbar-
schaftslarm (40 %). Knapp 20 % flihlen sich durch Industrie- und
Gewerbeldarm beziehungsweise Fluglarm beldstigt.

In gemischten Quartieren ist somit nicht der Industrie- und
Gewerbeldrm belastend, sondern eher der Nachbarschafts-
larm. Dem lastigen Strakenverkehrslarm wird heutzutage am
ehesten durch Tempolimit, Verkehrsberuhigungsmaknahmen
und ,Flisterasphalt“ entgegengewirkt.

40 %

Nachbarn

54«

Strakenverkehrslarm

Quelle: bulwiengesa, nach BMUB (2015): Umweltbewusstsein in Deutschland 2014, N=2.000, CAPI-Befragung
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Schutz gegen Larm durch Gesetze

In stark verdichteten Gebieten kann es dennoch zu Ladrmbe-
lastungen durch den Nutzungsmix kommen. Um Anwohner
zu schitzen, gibt es gesetzliche Regelungen, die Immissio-
nen einschranken sollen. So bedtirfen zum Beispiel Anlagen
teilweise einer Genehmigungspflicht laut Bundes-Immissi-
onsschutzgesetz (BImSchG), um die Gerduschwirkung ein-
zuschranken. Hinzu kommt die Technische Anleitung zum
Schutz gegen Larm, die die Allgemeinheit vor schadlichem
Larm schiitzen soll, indem sie Normen des BImSchG konkre-
tisiert.

Gemischte Quartiere trotz Larm attraktiv

Larm spielt bei der Wohnwahl eine Rolle. Gebiete mit Nut-
zungsmischung kdnnen sich zu Konfliktpotenzialen durch
Larmbelastung entwickeln. Die Vorteile der durchmischten
Gebiete Uberwiegen aber oftmals und so zahlen sie zu sehr
beliebten Wohngegenden. Dartiber hinaus bilden andere
Larmwirkungen, die auch in reinen Wohngebieten vorhanden
sind wie Verkehrsldrm, eine grékere Belastung. Bei Beach-
tung der Larmwirkungen in der Planungsphase kann aufer-
dem Konflikten vorgebeugt werden.

Klimawandel als Herausforderung

Die Einwohneranzahl in den Stddten Deutschlands wird laut
Bevdlkerungsprognose trotz des hohen Urbanisierungsgra-
des weiter zunehmen. Stadte zdhlen entsprechend zu den
wichtigsten Lebensrdumen der Zukunft. Damit nehmen Stad-
te allerdings auch eine zentrale Rolle ein in den globalen Fra-
gen nach einer nachhaltigen Struktur, was unter anderem
bei dem Thema Klimawandel besonders in Deutschland von
hoéchster Bedeutung ist.

Metropolen riicken bei dem Thema Klimawandel sowohl
als Verursacher als auch Betroffene in den Fokus. In Grof-
stadten leben besonders viele Menschen auf engem Raum.
Zudem sind Stadte bereits klimatisch vorbelastet. Ziel soll es
sein, die Lebensqualitdt der Bewohner bei Hitze, Trockenheit,
veranderten Niederschldgen und haufigeren Extremwetterer-
eignissen zu erhalten und maglichst zu verbessern.

Grofkstadte sind Warmeinseln. Gebdude und versiegelte
Flachen speichern die Hitze des Tages bis in die Nacht hinein.
Zudem wird in Stddten besonders viel Warme durch Indus-
trie und Gewerbe, Heizungen und den Verkehr erzeugt. Auch
die Wind- und Niederschlagsverhéltnisse kdnnen in Stadten
erheblich vom Umland abweichen. Die Herausforderungen
des Klimawandels liegen im Umbau existierender Strukturen,
der Optimierung des baulichen Bestandes, der vorhandenen
Infrastrukturen und bestehender Griin- und Freiflachen.

Der Konflikt, der sich letztlich aus diesen gesellschaftli-
chen Zielen ergibt, ist — Uberspitzt formuliert — im konse-
quenten Schluss eine Stadt ohne Gebaude und Menschen.
Die Abwagung aus entsprechenden Konflikten, etwa beim
Grinflachenerhalt, der Verkehrsnetze oder Emissionen, fiihrt
wiederum zum Leitbild der nachhaltigen Stadt (vgl. Kapitel 5).
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Neue Stadtquartiere nachhaltig gestalten

Beim Neubau und der Entwicklung neuer Stadtquartiere soll-
ten alle technischen, organisatorischen und rechtlichen M&g-
lichkeiten zu Klimaschutz und Anpassung an den Klimawandel
ausgeschopft werden. Hierzu zahlen neben kurzen Wegen zu
Infrastruktureinrichtungen auch Konzepte von geteilter und
umweltfreundlicher Mobilitat.

Klimaschutz und die Entwicklung einer nachhaltigen Stadt
werden politisch umso strikter verfolgt, je wirtschaftlich star-
ker Staaten positioniert sind. Stddte bleiben so langfristig
fur Bevolkerung und lokale Wirtschaft attraktiv. Nicht zuletzt
sichert die Stabilitdt der Immobilienmérkte die Arbeits- und
Lebensqualitdt nachhaltig.

— Fazit —

Sicherheit und Larm sind wesentliche Konflikt-
felder, die von stadtischem Management und
urbaner Politik aber aktiv aufgegriffen werden.
Wertrisiken fiir deutsche Innenstédte sind nicht
offensichtlich.

Stadtebau und Klimawandel sind ein Kopp-
lungsthema, das nachhaltige Stadtquartiere
auch in ihren langfristigen Werten beglinstigen
wird.
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Case Studies:
Herengracht-Index und
Sophienterrassen

Dieses Kapitel zeigt anhand zweier Beispiele eine stabile
Wertentwicklung und Werterhalt von Wohnimmobilien mit
entsprechender Reflektion auf qualitative Kriterien. Extrem
langfristig und aktuell.

Herengracht-Index

Der Herengracht-Index ist eine extreme Langzeitbetrachtung
von H&auserpreisen in der Amsterdamer Herengracht. Autor
der Studie ist Piet Eichholtz, Professor fiir Imnmobiliendkono-
mie der Universitat Maastricht. Der Herengracht-Index basiert
auf einer Auswertung von Kaufpreisdaten von mehreren

Der Herengracht Index in absoluten Werten

hundert Liegenschaften zwischen den Jahren 1628 und 1973,
mit einer spateren Erweiterung bis zum Jahr 2008.

Die Herengracht gehort als sehr zentrale Adresse in einer
europédischen GroRstadt seit langer Zeit zu den attraktivsten
Lagen in der Innenstadt von Amsterdam. Im 17. Jahrhundert
gepragt durch die Ansiedlung von reichen Handelsfamilien,
ist sie heute der Sitz von groken Banken und Beratungsunter-
nehmen. Die Grundstlicke mit ihrer hochwertigen Bebauung
gehoren seit langem zu den teuersten der Niederlande.

Der Herengracht-Index zeigt die Preisentwicklung von
Immobilien einer Uber die Jahrhunderte stabil hochwerti-
gen Innenstadtlage liber einen sehr langfristigen Betrach-
tungszeitraum. Ereignisse wie Kriege, Epidemien, Zeiten

Hochste Immobilienpreise seit drei Jahrhunderten

Preisentwicklung von Hausern an der Herengracht seit dem Jahr 1650, inflationsbereinigt

3.000.000
3. Englisch-Niederléndi- Friiherer Preis- Erster Weltkrieg Neuer
2.500.000 scher Krieg (1672-1674) rekord (1736) (1914-1918) Rekord
Napoleon schlieRt Hafen
2.000.000 Amsterdam (1795)
Zweite Ol-
S 1500000 Industrielle Re- krise (1979)
L volution (1850)
1.000.000
4. Englisch-Niederlandi-
500.000 scher Krieg (1780-17844)
0
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Quelle: NRC Handelsblad, Eichholtz
© bulwiengesa AG 2017 35



wirtschaftlichen Aufschwungs oder Rezessionen und gesell-
schaftliche Umwalzungen lassen sich in der Wertentwicklung
ablesen.

Inflationsbereinigt liegt der Preisrekord kurz vor der Kri-
se der Finanzmarkte im Jahr 2008 leicht Uber dem Niveau
von 1736, als die Preise in der Herengracht ihren historischen
Hochststand erreichten. Je nach Betrachtungszeitraum zeigt
der Index starke Gewinn- bzw. Verlustphasen an, die teilwei-
se mehrere Jahrzehnte andauerten. Entscheidend ist jedoch,
dass die Langzeitbetrachtung im Durchschnitt eine inflations-
bereinigte Wertentwicklung abbildet, die fiir den vollen Zeit-
raum von 1628 bis 2008 im Ergebnis eine Verdopplung des
urspringlichen Immobilienwertes bedeutet.

Fallbeispiel Sophienterrassen

Die Sophienterrassen zwischen Mittelweg und Harvestehu-
der Weg an der Hamburger AuRenalster sind ein Neubau-
projekt der FRANKONIA Eurobau AG. Die Sophienterrassen
bestehen aus ca. 100 Eigentumswohnungen im Sophienpa-
lais, 24 Stadthdusern und weiteren Eigentumswohnungen
in funf Alstervillen, insgesamt fast 200 Wohneinheiten. Die
Sophienterrassen gehdéren aktuell zu den hochwertigsten
Bauprojekten in ganz Deutschland und bilden mit ihrer Lage
im Hamburger Innenstadtbereich ein Beispiel flir besonders
hochwertigen Wohnungsbau.

Die Sophienterrassen erflillen die Voraussetzungen fir
Immobilien, denen eine gute Wertentwicklung und -erhaltung
vorausgesagt wird. Das Bauprojekt befindet sich im Stadtteil
Harvestehude, der sich auszeichnet durch seine Zentralitat,
die Lage an der Aulkenalster und die lockere Bebauungs-
struktur mit hauptséchlich sehr gut erhaltenen, sanierten oder
modernisierten Altbauten aus der Zeit der Jahrhundertwende.
Insbesondere der Harvestehuder Weg z&hlt zu den gefragtes-
ten Adressen in Deutschland.

Der Herengracht-Index in indexierten Werten

Bild: FRANKONIA Eurobau AG
Hohe Standortqualitdt in Harvestehude

Der Stadtteil wird Giberwiegend durch Wohnnutzung geprégt.
Vereinzelt existieren Birogebdude. Meist werden die Erd-
geschosslagen, besonders an stark frequentierten Stralken,
gewerblich genutzt. Das Tennisstadion Rotherbaum, in dem
jéhrlich die ,International German Open® ausgetragen werden,
ist Uberregional bekannt. Sowohl die Hamburger Innenstadt
mit den Haupteinkaufsstraken als auch der Hauptbahnhof
sind in maximal 15 Minuten mit dem Pkw oder &ffentlichen
Verkehrsmitteln erreichbar.

Der Stadtteil Harvestehude mit dem angrenzenden Stadt-
teil Rotherbaum weist mit Abstand die teuersten Wohnlagen
Hamburgs auf. Durch die Ndhe zur AuRenalster und den
hohen Griinanteil zahlt der Harvestehuderweg zu einer der
hochwertigsten Wohnlagen innerhalb des Stadtteils. Mit dem
gegenubergelegenen Alsterpark liegt eine sehr beliebte
Naherholungsflache in unmittelbarer Nachbarschaft. Eben-
so bietet die AuRenalster flir Wassersportbegeisterte einen
hohen Freizeitwert. Der ebenfalls im Stadtteil gelegene Inno-
centiapark erhoht den Griinanteil zusatzlich. Dariliber hinaus
befinden sich einige hochwertige Restaurants und Boutiquen
entlang des Eppendorfer Baum.

The long view

Between 1628 and 2008 house prices in the Herengracht neighborhood rose and fell, but on average the real price doubled.
(1628 = 100)
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Quelle: Eicholtz, Piet M.A., 1997 ,The Long Run House Price Index: The Herengracht Index, 1628-1973%, Real Estate Economics, updated to 2008 by Eicholtz.

36

© bulwiengesa AG 2017



Der Stadtteil Harvestehude bildet zusammen mit dem Stadt-
teil Rotherbaum den Teilraum ,AuRenalster-West*. Ins-
besondere in diesem Teilraum haben sich die Preise fir
Neubau-Eigentumswohnungen sehr dynamisch entwickelt.
Sie sind im Durchschnitt seit 2011 um ca. 60 % auf aktuell
etwa 8.300 Euro/gm angestiegen. Die Spitzenwerte liegen
bei13.500 Euro/gm bzw. 21,50 Euro/gm fiir eine Top-Mietwoh-
nung (jeweils Durchschnitt der teuersten 5 %).

Die Sophienterrassen fligen sich in das Gesamtbild des
Stadtteils Harvestehude gut ein. Die Wohnnutzung in der
Nachbarschaft spricht vergleichbare Zielgruppen an. Ggf.
unerwiinschte gewerbliche Nutzungen, von denen Emissio-
nen und andere Beeintrachtigungen ausgehen kdnnten, sind
im Umfeld nicht anzutreffen. Die Fertigstellung der Sophien-
terrassen wertet den Stadtteil durch attraktive Neubauten
weiter auf.

Hohe Produkt- und Objektqualitat

Durch die Beteiligung verschiedener Architekten, die den
klassischen Stil des Umfeldes aufgegriffen haben, entsteht
eine individuelle und lebendige Vielfalt innerhalb des Quar-
tiers. Die Verwendung von hochwertigen Materialien und
vielfach exklusiv angefertigte Ausstattungsdetails in hoch-
wertiger Qualitdt geben den Geb&duden groRe Attraktivitat.
Die Sophienterrassen bilden durch ihre Realisierung als
abgeschlossene Einheit mit innenliegenden Geb&uden ein
Quartier im Quartier. Durch die Erschlieung mit autofreien
Wegen ist innerhalb des Quartiers eine ruhige Lage garan-
tiert. Stellplatze und samtlicher Autoverkehr wurde unter die
Erde in grolkzligige Tiefgaragen verlegt. Die Gestaltung der
Aulkenanlagen mit teilweise altem Baumbestand und mitein-
ander verbundenen Platzen sorgt fur Aufenthaltsqualitat, die

. 1 TNEESSENEE

‘Sophienterrassen Einrichtungsbeispiel ‘1 ,’—/_’.’-:’i

Bild: FRANKONIA Eurobau AG

durch fachkundiges Personal, das mit der Pflege betraut ist,
auch dauerhaft gewahrleistet wird.

Zuséatzliche Angebote wie ein Concierge-Service, ein Well-
nessbereich mit verschiedenen Saunen und hochwertigen
Fitnessgeraten sowie eine luxuridse Lounge fiir die Bewoh-
ner des Sophienpalais runden das Gesamtbild ab.

Die Sophienterrassen bieten nicht nur eine hohe Standort-
qualitat, die Produkt- und Objekteigenschaften sind ebenso

© bulwiengesa AG 2017

positiv hervorzuheben wie das gute Image des Umfeldes. Die
hohe Qualitadt der Ausfiihrung in Verbindung mit der exklusi-
ven Lage der Sophienterrassen bilden Eigenschaften, die zur
dauerhaften Wertstabilitdt und positiven Wertentwicklung der
Immobilien beitragen.

— Fazit —

Vor dem in den vorangegangenen Kapiteln
erlauterten Hintergrund der sozio6konomischen
Rahmenbedingungen und der generellen Lage-
parameter fiir besonders wertstabilen Woh-
nungsbau unterstreichen hier zwei Fallbeispiele
die relevanten Rahmenbedingungen.

Die zentrale Lage in Amsterdam kann im
Herengracht-Index liber Krisen hinweg einen
Standort liber Jahrhunderte als wertstabil oder
sogar -dynamisch erhalten. Dagegen sind im Bei-
spiel des Projektes Sophienterrassen vor allem
objektspezifische und zur Lagequalitat passen-
de Bau- und Gestaltungsmerkmale ein Hinweis
auf die Voraussetzungen von innerstadtischer
Wertstabilitat.
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10 Zielgruppen homogener
Quartiere

iberal-
E RIS

Performer
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Expeditive
14%
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Mitte
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14%
Prekare
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Das letzte Kapitel adressiert soziologische Faktoren von
Wertstabilitdt. Homogene Quartiere sprechen homogene
Zielgruppen an. Wer sind die Kaufer hochwertiger, wertsta-
biler Immobilien und wie tragen sie zur positiven Wertent-
wicklung dieser Quartiere bei?

Neben den in Kapitel 9 beschriebenen Sophienterrassen im
Hamburger Stadtteil Harvestehude gibt es weitere Wohnanla-
gen von FRANKONIA Eurobau in Deutschland, die ein in sich
abgeschlossenes homogenes Quartier zum Leitmotiv haben.
Die Lenbach Gérten in der Minchner Maxvorstadt und das
Andreasquartier in der Disseldorfer Altstadt sollen hier als
Beispiele dienen.

Lenbach Garten

Die ,Lenbach Géarten“ wurden Ende 2007 fertiggestellt. Das
Quartier wird neben Wohnen auch als Biro-, Einzelhandels-
und Hotelstandort genutzt. Die 100 Eigentumswohnungen
haben eine durchschnittliche Wohnflache von ca. 170 gm.

NN

Lenbach Géarten
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Quelle: © Sinus und microm

Die Standortqualitét ist durch die zentrale Innenstadtlage sehr
hoch, Hauptbahnhof und Altstadt mit zahlreichen Restaurants
und Einkaufsmoglichkeiten sind fuklaufig erreichbar. In den
Lenbach Garten ist ein Concierge-Service vorhanden und
die Nutzung des Wellnessbereiches, des Restaurants und
des Catering-Services im angegliederten Hotel bilden weite-
re besondere Serviceangebote, die das Quartier zum Luxus-
wohnobjekt machen.

Andreasquartier

Das ,,Andreasquartier” wurde im dritten Quartal 2016 fertig-
gestellt. Das Premium-Stadtquartier bietet exklusive Woh-
nungen, reprasentative Biiros, Serviced Apartments sowie
Gastronomie- und Handelsflachen. Das Quartier besteht aus
ca. 190 Eigentumswohnungen und 80 Mietwohnungen mit
Durchschnittsgréen von ca. 100 (ETW), bzw. 75 gm (MW).
Das Andreasquartier profitiert ahnlich wie die Lenbach Gar-
ten und die Sophienterrassen von einer aukerordentlich zent-
ralen Lage innerhalb der Disseldorfer Altstadt. Rheinufer und
Hofgarten sind fuRlaufig erreichbar und bieten einen hohen
Erholungswert.

Die Dusseldorfer Konigsallee als groke Einkaufsstrake
befindet sich nur ca. 500 m entfernt. In unmittelbarer Umge-
bung sind zahlreiche Restaurants und Cafés anzutreffen. Die
Zusatzangebote im Andreasquartier bestehen aus einem
Concierge-Service und einem Spa-Bereich.

Leitmotiv ,Homogene Quartiere*
Die Sophienterrassen, die Lenbach Géarten und das Andre-

asquartier sind alle als homogene Quartiere angelegt. Die
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{ Andreasquartier

Entwicklung auf zentralen Arealen, die in eine neue Nut-
zung uberfuhrt werden und die Realisierung in einheitlicher
Architektur bilden zentrale Gemeinsamkeiten der drei Wohn-
quartiere. Durch innenliegende und/oder nach innen aus-
gerichtete Geb&dude entstehen eigene Mikrolagen, die sich
von ihrem Umfeld abheben. Innerhalb der Quartiere wird
eine ruhige Lage garantiert, indem nur autofreie Stralken und
Wege angelegt werden. Samtlicher Autoverkehr wird inklusi-
ve Stellplatzen in unterirdische Tiefgaragen verlegt. Aukenan-
lagen werden durch Personal angelegt und gepflegt, sodass
ein hoher Erholungswert im Quartier selbst entsteht. Fir alle
drei Quartiersentwicklungen gilt: Durch &hnliche Preisstruktu-
ren und hochwertige Ausstattungsstandards der Wohnungen
erfolgt die Ansprache einer homogenen Zielgruppe.

Homogene Zielgruppen

Die Zielgruppen der genannten Wohnquartiere sind in ihrer
Zusammensetzung sehr ahnlich, wobei sowohl nationale als
auch internationale Kaufergruppen angesprochen werden.
Zwei-Personen-Haushalte ohne Kinder und Familien bilden
die Hauptzielgruppe. Senioren zéhlen mit etwas geringeren
Anteilen ebenfalls zu den Zielgruppen. Unter Zuhilfenahme
der sogenannten ,Sinus-Milieus® ist es méglich, diese Ziel-
gruppen naher zu definieren.

Sinus-Milieus

Sinus-Milieus liefern ein wirklichkeitsgetreues Bild der real
existierenden Vielfalt der Gesellschaft, indem sie Orientierun-
gen, Werte, Lebensziele, Stil und Einstellungen und ihre sozi-
ale Lage vor dem Hintergrund des soziokulturellen Wandels
beschreiben. Sinus-Milieus helfen ergénzend zu den soziodko-
nomischen Rahmenbedingungen die Lebenswelten der Men-
schen zu verstehen und Zielgruppen besser zu beschreiben.

Als Zielgruppen fur die beschriebenen hochwertigen,
homogenen Quartiere kommen grundséatzlich die Milieus der
Ober- und oberen Mittelschicht infrage. Zu ihnen z&hlen das
sLiberal-intellektuelle* Milieu, das Milieu der ,Performer® und
als groRkte Gruppe das ,Konservativ-etablierte Milieu®.
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Liberal-Intellektuelle

Angehdrige des liberal-intellektuellen Milieus gelten als auf-
geklarte Bildungselite. Sie werden charakterisiert durch eine
liberale Grundhaltung (auch in 6konomischer Hinsicht) mit
postmateriellen Wurzeln und einer kritischen Weltsicht. Wich-
tig sind ihnen Werte wie Toleranz, Emanzipation und Ganz-
heitlichkeit. Selbstbestimmung und Selbstentfaltung pragt
ihre Lebensentwilirfe, sie sind kosmopolitisch und sehr inter-
essiert an Kunst und Kultur. Zum liberal-intellektuellen Milieu
gehoren ca. 7 % der deutschen Wohnbevdlkerung.

Performer

Das Milieu der Performer ldsst sich beschreiben als effizienz-
orientierte Leistungselite mit dem Leitmotiv ,Leistung aus
Leidenschaft”. Ihr Selbstverstandnis ist gepragt durch glo-
bal-6konomische Erwagungen, sie haben eine kompetitive
Grundhaltung und gelten als Networker und Multitasker. Per-
former zdhlen zur Konsum- und Stilavantgarde und sind sehr
technik- und IT-affin. Trotz einer Grundorientierung der Perfor-
mer zu Multioptionalitat, Beschleunigung und Pragmatismus
zeichnen sie sich durch zunehmende Etablierungstendenzen
aus. 8 % der deutschen Wohnbevdlkerung kdnnen als ,Perfor-
mer* bezeichnet werden.

Konservativ-Etablierte

Das konservativ-etablierte Milieu als Hauptzielgruppe besteht
aus dem klassischen Birgertum. Sie verfligen Uber eine
Erfolgsethik, haben Standesbewusstsein, einen Flihrungsan-
spruch und sie Uibernehmen gesellschaftliche Verantwortung.
Flr sie zahlt Exklusivitat ebenso wie eine ,Entre-Nous-
Abgrenzung®. Das konservativ-etablierte Milieu gehort zu
den Millieus, die Traditionen bewahren méchten. Wichtig
ist fUr sie der Lebensstandard, Status und Besitz unter dem
Stichwort ,Haben und Genieken“. Das konservativ-etablierte
Milieu macht ca. 10 % der deutschen Wohnbevdélkerung aus.

— Fazit —

Als letzter Baustein in der Argumentationskette
erweist sich auch die Homogenitat von Bewoh-
nerguppen der Oberschicht als wertstabilisie-
rend. Sie verfligen liber hohe bis sehr hohe
Einkommen, haben einen hohen Lebensstan-
dard und sind zahlungsbereite Konsumenten.

Durch zielgruppengerechte Ausstattungs-
standards und Preisstrukturen homogener
Quartiere erfolgt die Ansprache der drei beschrie-
benen Milieus, die im Ergebnis zu Kaufern bzw.
Mietern der Immobilien werden. Diese Bewoh-
nergruppen stabilisieren die Quartiere, werten
das Umfeld zusétzlich auf. Homogene Quartiere
mit den zugehdrigen Zielgruppen bilden somit
einen weiteren Faktor fiir eine positive und sta-
bile Wertentwicklung von Immobilien.
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11 Gesamtfazit

Die Studie belegt in zehn Kapiteln klar, aus verschiedenen
Blickwinkeln und wissenschaftlich belastbar, die sehr hohe
Wertstabilitat deutscher innerstadtischer Wohnimmobilien,
sowohl in der Vergangenheit wie auch in absehbarer Zukunft.
Dabei sind — aufeinander aufbauend — folgende Fakten von

4 Anhaltender Wohnungsbedarf und hohe Nachfrage-

Uberhange sind wegen der hohen Kosten sicherlich
nicht allein auf innerstddtische Lagen beschrankt.
Gesellschaftspolitisch ist vor allem auch der Bedarf
nach preiswerten Wohnungen eine dringende gesell-

hoher Relevanz:

40

Deutsche Wohnimmobilien waren — auch tber vergan-
gene Krisenzeiten hinweg — deutlich wertstabiler und
prosperierender als Gewerbeimmobilien. Gleichzeitig
war in dem Investmentsegment die Wertdynamik in der
zurlickliegenden, langen Aufschwungsphase stérker
als bei Gewerbeimmobilien. Das belegen die Marktda-
ten in einem Anlagezeitraum von mehr als 40 Jahren
im bulwiengesa-Immobilienindex zwischen 1975 und
2016. Diese lange Reihe ist etwa auch entscheidend,
wenn es um die kiinftig méglichen Wirkungen eines
Zinsanstieges geht.

Noch enger als mit der Bevélkerungsentwicklung
(siehe Punkt 3) ist die Wertstabilitat deutscher Woh-
nungen mit der Regionaldkonomie und der lokalen
Beschéftigtenentwicklung verbunden. Einerseits wei-
sen die Wohnungsmaérkte von Stddten mit gesunder
Wirtschaftsentwicklung, anders als strukturschwéache-
re Stddte sowohl Einwohnerzuwachs wie auch einen
kontinuierlichen Preisanstieg auf. Andererseits wirken
sich die neuen Arbeitsformen aus der Digitalwirtschaft
klnftig besonders in den Innenstadten aus.

Das mogliche langfristige Problem einer Uberalterten,
schrumpfenden Gesellschaft ist in Deutschland nach
aktuellen Prognosen sehr unterschiedlich verteilt.
Wahrend die A-Stadte, also die groken Metropolen,
relativ gering betroffen sein dirften, sind viele l&and-
liche Gebiete und strukturschwache Stédte als Invest-
mentstandorte langfristig kritischer zu bewerten. In
den letzten, wie auch in den kommenden Jahren resul-
tiert aus dem Zuzug in die Stéadte ein anhaltender Woh-
nungsbedarf.

schaftliche Aufgabe. Dennoch weist die Studie ein
Uberdurchschnittliches Interesse an Innenstadt-Woh-
nungen und, in den letzten Jahren, auch Uberdurch-
schnittliche Preissteigerungen nach.

Vor allem innerstadtische Lagen in A-Stadten sind in
der Short List von Investoren ein nicht beliebig ver-
mehrbares und entsprechend strategisch gesuchtes
Investmentprodukt.

Gestutzt wird der chancenstarke Status von innerstéddtischen
deutschen Wohnimmobilien in den A-Stadten auch stark von
Leitlinien der Stadtentwicklungspolitik. Die gesetzlichen Reg-
lementierungen fiir Wohnimmobilien in Deutschland versu-
chen, die hohen 6ffentlichen Investitionen in innerstadtische
Infrastruktur, etwa fur Verkehr, Soziales und Kultur, sozial
auszugleichen. Zunéchst begiinstigen diese Investitionen
Wert und Wertdynamik von stadtischen Wohnungsbestan-
den erkennbar. Andererseits sind ein Mietrecht, das stark
wachsende Mieteinnahmen bremst, ein gesetzlich unmittel-
bar anwendbarer Milieuschutz und zuletzt wirksam werden-
de Baulandmodelle in den Grofstadten Maknahmen, die
auch gegen eine liberméRige Privilegierung innerstadtischer,
attraktiver Wohnquartiere wirken kdnnen.

Die Synthese aus den Elementen sich teils ergdnzender
Bedingungen auf dem Immobilienmarkt und den stadtent-
wicklungspolitischen Parametern ist in der Studie deutlich
erkennbar: Fir deutsche Stadte ist eine weitgehend gesi-
cherte und sozial regulierte Wertentwicklung im Zuge einer
nachhaltigen Stadtentwicklung mit ressourcenschonender
Nachverdichtung und Nutzungsmischung ein von etlichen
Faktoren gestiitzter Prozess. Besonders auch mit aktuellem
Milieu- und Zielgruppenwachstum im hdoherwertigen Seg-
ment bleiben innerstadtische Lagen und Wohnungsbestan-
de in deutschen Stadten Garanten fir Gberdurchschnittliche
Wertstabilitat.
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Urheberrechtlicher Hinweis

Die in dieser Studie vorgelegten Ermittlungen und Berech-
nungen sowie die durchgefiihrten Recherchen wurden nach
bestem Wissen und mit der nétigen Sorgfalt auf der Grundlage
vorhandener oder in der Bearbeitungszeit zuganglicher Quel-
len erarbeitet. Eine Gewabhr fiir die sachliche Richtigkeit wird
nur fur selbst ermittelte und erstellte Informationen und Daten
im Rahmen der ublichen Sorgfaltspflicht ibernommen. Eine
Gewadbhr fiur die sachliche Richtigkeit flir Daten und Sachverhal-
te aus dritter Hand wird nicht tibernommen.

Die Studie ist urheberrechtlich geschiitzt und bei der bul-
wiengesa registriert. Alleine der Auftraggeber ist berechtigt,
den Marktbericht oder Ausziige davon (diese jedoch nur mit
Quellenangabe) fiir die gemé&k Angebot/Auftrag vereinbarte
Zweckbestimmung weiterzugeben. Vervielfaltigungen, Verof-
fentlichungen und Weitergabe von Inhalten an Dritte in jegli-
cher Form sind grundsatzlich nur mit vorheriger schriftlicher
Genehmigung der bulwiengesa und nur mit Angabe der Origi-
nalquelle gestattet.

Die Daten, die den in Kapitel 1 gezeigten Grafiken unterlie-
gen, sind bei bulwiengesa kostenpflichtig bzw. unterliegen

dem Datenschutz von Kundenvertréagen. Fur die wissen-

schaftliche Arbeit auf der Basis dieser Grundlagenstudie

kdnnen die Datenreihen excel-basiert auf Anforderung
und mit ndheren Angaben zum Forschungsprojekt zur

Verfligung gestellt werden.
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