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Vorwort

b2 HANDELSMONITOR - ZWEI BLICKWINKEL. EIN MARKT.

Herzlich willkommen zur ersten Ausgabe des ,b? Han-
delsmonitor” von burberger und bulwiengesa. Als wir
gefragt wurden, an einem Marktreport zum Einzel-
handel in Deutschland mitzuwirken, war der erste
Gedanke ,...nicht noch ein weiterer Report zum Ein-
zelhandel in Deutschland". Aber burberger hatte eine
klare Vorstellung und Meinung. Knapp und pointiert —
nur auf zwei Lagebereiche fokussiert: Highstreet und
Fachmarkt — sonst nichts.

Diese Vorgabe vor Augen haben wir den Versuch
unternommen, auf knapp sechs Seiten einige Fakten
und Sachverhalte zum Thema zusammenzutragen
und mit der fachlichen burberger-Expertise zur Markt-
entwicklung anzureichern.

Wir hoffen, dass uns dies gegliickt ist, um Ihnen, ver-
ehrte Leserinnen und Leser, einen schnellen Einblick
in die aktuelle Stimmungslage, aber auch Perspektive
flr den stationdren Einzelhandel in den Highstreets
deutscher Innenstadte und den Fachmarktlagen zu
gewahren. burberger danken wir fir das uns entge-
gengebrachte Vertrauen, an dem ersten ,b? Handels-
monitor” mitwirken zu dirfen.

Wir freuen uns, wenn dieser ,b? Handelsmonitor” |h-
nen kleine Impulse flr anstehende Entscheidungen
beziiglich Handelsflachen und Handelsimmobilien
liefert.

Dr. Joseph Frechen
Bereichsleiter Einzelhandel
bulwiengesa GmbH

Uber 590 Milliarden Euro Umsatz im stationaren Ein-
zelhandel, prognostiziertes Wachstum auch fir 2026,
eine nach wie vor steigende Anschaffungsneigung
der Verbraucher. Wer Handelsimmobilien ausschliel3-
lich unter dem Eindruck schwieriger Schlagzeilen
betrachtet, Ubersient das Wesentliche: Diese Asset-
klasse liefert. Stabil, cashflow-stark, mit in der Regel
uberschaubarem Verwaltungsaufwand, professionel-
len Geschaftspartnern und einer Resilienz, die ande-
ren Nutzungsarten haufig fehlt.

Gleichzeitig ist kaum eine Assetklasse so hetero-
gen. Ob Fachmarktzentrum in der Peripherie oder
Geschaftshaus in der Highstreet. Standortqualitat,
Mieterbesatz, Mietvertragslaufzeiten, baulicher Zu-
stand, Drittverwendungsfahigkeit: Jede Liegenschaft
ist eine Einzelfallentscheidung. Pauschale Marktein-
schéatzungen greifen hier zu kurz. Wer heute die richti-
gen Standorte und Konzepte identifiziert, positioniert
sich frihzeitig fir das nachste Aufwartsfenster.

Das ist unser Antrieb. burberger berat und begleitet
bei Vermietung und Verkauf von Fachmarktimmobi-
lien und Geschaftshausern. Wir kennen beide Seiten,
beide Lagen, und wir glauben daran, dass gerade in
einem heterogenen Markt Spezialisierung den Unter-
schied macht.

Diesen ersten b2 Handelsmonitor haben wir gemein-
sam mit unserem geschatzten Partner bulwiengesa
entwickelt. Er soll Ihnen einen ersten Uberblick Gber
die aktuelle Lage und Perspektive in den Kernlagen
des stationaren Einzelhandels verschaffen und Sie
zu einem Dialog mit uns zu unserem Lieblingsthema
einladen: der Handelsimmobilie.

Wir winschen eine anregende Lektiire und freuen
uns uber den personlichen Austausch.

Roman Burmeister & Jan Dirnberger
Geschaftsfiihrer
burberger GmbH

Fotos: Andreas Buck

: Otto H. Schulz/burberger

s S N




2  bulwiengesa + burberger

+2,2%
Verbraucher-
preisindex

Jahresdurch-
schnitt 2025’

+2,0%

Entwicklung
Preise fiir
Lebensmittel
2025’

+0,8%

Entwicklung
Preise fiir Be-
kleidung und
Schuhe 2025’

Ambivalentes Marktumfeld im Einzelhandel

Gute Jahresauftaktstimmung ausgebremst

Der Ifo-Geschaftsklimaindex startete leicht verbes-
sert ins Jahr 2026, erfuhr aber wegen des Kriegs
im Nahen Osten einen gehorigen Dampfer und fallt
auf das Februar-Niveau des Jahres 2025 zurtick. Die
Firmen in Deutschland schauen derzeit skeptisch
auf ihre Geschaftslage und bewerten die Aussich-
ten schlechter als zuvor. Die anfangs vorhandene
Hoffnung auf einen wirtschaftlichen Aufschwung in
Deutschland ist verflogen. Diese Entwicklung erfasst
alle untersuchten Branchen. Im Einzelhandel sank der
Index von -27,7 im Februar auf -29,8 im Marz, und da-
mit relativ weniger als beispielsweise im verarbeiten-
den Gewerbe oder im Dienstleistungssektor.

Alle Branchen eint die Sorge uber einen Anstieg der
Inflation in den kommenden Monaten in Folge der ho-
hen Energiepreise. Der jungste Anstieg des Ifo-Indika-
tors zur Preiserwartung steht im Zusammenhang mit
deutlich hoheren Preisen fir Rohol, Gas und Strom.
Nachdem die Energiekomponente die Inflation zu-
letzt gedampft hat, zeichnet sich jetzt eine umge-
kehrte Entwicklung ab. Es wird damit gerechnet, dass
die Unternehmen ihre steigenden Kosten zunehmend
weitergeben. Die Energiepreise schlagen sich Uber
hohere Produktions- und Transportkosten auch auf
Waren und Dienstleistungen nieder, was letztlich die
Endverbraucherpreise entsprechend verteuern wird.
Diese Preiskomponenten erfassen zunachst die In-
dustrie und sickern dann sukzessive in die nachge-
lagerten Stufen und damit in den Einzelhandel weiter.

Verbraucherstimmung springt noch nicht an

Die Verbraucherstimmung in Deutschland erreicht
im April 2026 ihren bisherigen Jahrestiefpunkt, so
das Ergebnis des jingsten HDE-Konsumbarometers.
Die Sparneigung bleibt auf vergleichsweise hohem
Niveau und nimmt gegentiber dem Vormonat sogar
wieder zu. Die im ersten Quartal 2026 wieder steigen-
den Einkommenserwartungen haben einen Dampfer
erfahren und fallen auf das Niveau von Ende 2025
zurick. Der erwartete Frihjahrsaufschwung bleibt
bisher aus. Insbesondere der drastische Anstieg der
Energiekosten und die geopolitischen Unsicherheiten
dricken auf die Stimmung. Einen Uberraschenden
Lichtblick liefert hingegen die Anschaffungsneigung:
Sie steigt trotz des eingetriibten Gesamtbilds deut-
lich an.

ifo-Geschaftsklimaindex 2019-2026

Salden, saisonbereinigt, Médrz 2026
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Entwicklung Einzelhandelsumsatz 2010-2026
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097,4

Mrd. Euro Umsatzprognose
Einzelhandel insgesamt 2026
+2,0 % gegeniiber 2025:

683,7 Mrd. Euro

601,1

Mrd. Euro Umsatzprognose
Stationarer Handel 2026
+1,6 % gegeniiber 2025:
591,4 Mrd. Euro

00,3

Mrd. Euro Umsatzprognose
Online-Handel 20262

+4,4 % gegenliber 2025:
92,3 Mrd. Euro

+0,6%

Prognose
Bruttoinlandsprodukt (BIP) 20263

1 Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung v. 16.01.2026,
Verbraucherpreisindex fiir Deutschland, Anderungsraten ggii.
Jahresdurchschnitt Vorjahr

2 HDE, nominale Anderungsraten ggii. Vorjahr

3 Deutsche Bundesbank, Stand: 19.12.2025
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Einzelhandelsumsatz stabil

Der Einzelhandel in Deutschland verzeichnete 2025
ein moderates Wachstum bei gleichzeitig verhalte-
ner Stimmung. Der Nettoumsatz im engeren Sinne
lag laut HDE bei rund 683,7 Mrd. Euro, was einem
nominalen Plus von 3,0 % entspricht; real blieb das
Wachstum mit +1,5 % deutlich schwacher. Trotz stei-
gender privater Konsumausgaben (+1,4 %) profitier-
te der Handel nur begrenzt. Zudem schwachte sich
die Konsumdynamik im zweiten Halbjahr spirbar ab,
was die insgesamt schwierigen Rahmenbedingun-
gen unterstreicht.

Der stationare Einzelhandel erzielte einen Umsatz
von 591,4 Mrd. Euro (+2,8 % nominal) und blieb damit
zwar hinter der Dynamik des Online-Handels zurtick,
erzielte aber einen Uber der Inflationsrate liegenden
Anstieg. Der Online-Handel wuchs auf 92,3 Mrd.
Euro und legte mit +3,9 % nominal deutlich starker
zu. Nach einer vortibergehenden Umsatzschwache
im Jahr 2022 bleibt der Online-Handel weiterhin auf
Wachstumskurs. Das stationdre Netz ist weiterhin
der mit Abstand umsatzstarkste Absatzkanal fir den
Einzelhandel in Deutschland.

Trotz herausfordernden Umfelds prognostiziert der
HDE flir 2026 ein Umsatzwachstum von nominal
+2,0 % auf insgesamt 697,4 Mrd. Euro (netto). Wachs-
tum generieren beide Kanale, wobei im Online-Han-
del mit einem Plus von nominal +4,4 % auf 96,3 Mrd.
Euro das hohere Umsatzwachstum erwartet wird,
wahrend der stationare Einzelhandel voraussichtlich
um +1,6 % auf 601,71 Mrd. Euro (netto) ansteigen wird.

Ausblick

Optimistisch ins Jahr 2026 gestartet, erfahren die
gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen aktuell
einen Dampfer. Insbesondere die aullenwirtschaft-
lichen und geopolitischen Konflikte belasten das
Wachstum in Deutschland und das Konsumverhalten
der privaten Haushalte. Die Anschaffungsneigung
der Konsumenten hat zuletzt zwar leicht zugelegt,
aber eine spurbare Belebung im Einzelhandel ist
daraus noch nicht abzuleiten. Positive Effekte sind
perspektivisch aus den staatlichen Investitionen des
Sondervermogens und den gegenwartig diskutierten
Strukturreformen zu erwarten, wobei sich die ge-
samtwirtschaftliche Wirkung bei zlgiger Umsetzung
erst ab 2027 zeigen dirfte.
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durchschnitt-
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+39%
mehr
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30%

Modeanteil in
Highstreet

stabile Spitzen-
miete Uber

200

EUR/qm
Spitzenmiete in
Top-6 Stadten

Weniger Mode, mehr Erlebnis — Highstreet

Die Highstreet bildet weiterhin das Rlckgrat des
stationdren Einzelhandels und fungiert als zentraler
Frequenz- und Umsatztreiber in deutschen Stadten.
Gleichzeitig befinden sich innerstadtische Handels-
lagen infolge struktureller Veranderungen seit Jahren
in einem tiefgreifenden Wandel: weg von reinen Ein-
kaufsstandorten hin zu multifunktionalen Erlebnis-
raumen, die die Rolle als pragende Frequenzanker der
Innenstadte weiterhin sichern.

Marktentwicklung Highstreet

Die Entwicklung der Spitzenmieten in der Highstreet
spiegelt die strukturellen Veranderungen im inner-
stadtischen Einzelhandel wider. In den vergangenen
zehn Jahren zeigte sich Uber alle StadtegroRen hin-
weg ein rlcklaufiger Trend, der durch die Corona-Pan-
demie beschleunigt wurde. In grolieren Stadten sind
die Ruckgange absolut am starksten, was auf zuvor
uberdurchschnittlich hohe Mietniveaus und starkere
Filialbereinigungen zurlckzufihren ist. Infolge redu-
zierte sich das Mietgefalle zwischen den Stadtegro-
Ren leicht, was auf eine starkere Marktnivellierung und
angepasste Flachennachfrage hindeutet.

Bei den Spitzenrenditen kam es nach einem kontinu-
ierlichen Renditerlickgang infolge der Zinswende ab
2022 zu einer deutlichen Renditeausweitung in allen

Spitzenmiete Einzelhandel 2015-2025

In 1A-Lagen in Euro/qm nach StadtgroBenklassen
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StadtegrolRen. Diese Anpassung reflektiert sowohl
das gestiegene Finanzierungsniveau als auch eine er-
hohte Risikoeinschatzung im Einzelhandelssegment.
Aktuell liegt das Renditeniveau wieder spurbar tber
den Tiefststanden. Trotz weiterhin bestehender Ren-
diteunterschiede zwischen den Stadtegrofen — mit
den niedrigsten Renditen in den grofRten Markten —
hat sich die Spreizung zuletzt leicht verringert.

Der Branchenmix in der Highstreet wird weiterhin
malgeblich vom modischen Bedarf gepragt. Gleich-
wohl sank dessen Anteil in den letzten Jahren Uber
alle StadtegroRen hinweg spirbar. Demgegentber
gewinnen Gastronomie und einzelhandelsnahe
Dienstleistungen an Bedeutung und tragen maf-
geblich zur Funktionsvielfalt der Innenstadte bei. In
grolen Stadten verzeichnet auch der Lebensmittel-
einzelhandel an Zuwachs und tragt als krisenfeste
Nutzung mit stabilen Frequenzen zu einem ausgewo-
generen Branchenmix bei.

Ausblick Highstreet

Die zukinftige Entwicklung der Highstreet-Lagen
wird weiterhin von einer differenzierten und selek-
tiven Marktdynamik gepragt sein. Wahrend sich die
Flachennachfrage in den Top-Stadten insgesamt
stabil zeigt, ist in kleineren und mittleren Stadten ten-

Spitzenrendite Einzelhandel 2015-2025

Nettoanfangsrendite in 1A-Lagen in % nach StadtgréBenklassen
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denziell von einer verhaltenen bis ricklaufigen Ent-
wicklung auszugehen. Anmietungen konzentrieren
sich zunehmend auf die besten Lageabschnitte der
TA-Lagen, wahrend gastronomische und discount-
orientierte Konzepte verstarkt in weniger gefragte Be-
reiche nachricken. Die innerstadtische Polarisierung
durfte sich damit weiter verstarken.

Auf Nachfrageseite bleibt die Aktivitat auf wenige ex-
pandierende Konzepte begrenzt. Insbesondere fre-
qguenzstarke Nutzungen wie Gastronomie, Lebensmit-
tel- und Drogeriekonzepte sowie discountorientierte
Anbieter — etwa Woolworth, Action oder TK Maxx —
pragen das Marktgeschehen und tragen zur Stabili-
sierung der Innenstadte bei. Gleichzeitig verlagert sich
die Nachfrage weiter hin zu kleineren, effizient nutzba-
ren Flachen, wahrend grof3flachige Konzepte ab etwa
1.000 gm selektiv realisiert werden.

Auch auf der Investmentseite ist kurzfristig keine
spurbare Marktbelebung zu erwarten. Das Transak-
tionsgeschehen bleibt angesichts restriktiver Finan-
zierungsbedingungen und anhaltender Unsicherhei-
ten gedampft, wobei sich Investoren aktuell vor allem
auf kleinere Volumina und opportunistische Ansatze
konzentrieren. Wahrend auf Verkauferseite vor allem
institutionelle Eigentiimer auftreten, dominieren auf

Branchenmix — Verdanderung 2020 zu 2025

Warengruppenverteilung in 1A-Lagen in % nach StadtgréBenklassen
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Kauferseite private Investoren und Family Offices.
Insgesamt durfte sich die Konsolidierung folglich
fortsetzen: Etablierte Highstreet-Lagen stabilisieren

5

0,5%

Spitzenrendite
in kleinen

sich, wahrend weniger attraktive Lagen zukinftig wei- Stadten

terhin unter Anpassungsdruck stehen.

Methodik StadtgroBenklassen

Die Auswertung basiert auf den von
bulwiengesa definierten 127 RIWIS-
Stadten. Fir den vorliegenden Markt-
bericht wurden ausschlielflich Stadte
ab 100.000 Einwohner bertcksichtigt
(insg. 80 Stadte) und zu vier Grolken-
klassen zusammengefasst: 100—150
Tsd. EW (24 Stadte), 151-250 Tsd.
EW (27 Stadte), 251-500 Tsd. EW
(14 Stadte) sowie Uber 500 Tsd. EW
(15 Stadte).

Foto: Otto H. Schulz/burberger
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Robust und deshalb gefragt — Fachmirkte

Fachmarktlagen mit ihrem breiten Spektrum — von
einzelnen Fachmarkten tber Nahversorgungszentren
bis hin zu groRflachigen Fachmarktzentren — haben
sich in den vergangenen Jahren als besonders be-
liebte und stabile Einzelhandelsstandorte etabliert.
Sie profitieren insbesondere von der guten Erreich-
barkeit, kostenfreien Parkmoglichkeiten und einer
vergleichsweise geringen Online-Affinitat der Kunden.
Zudem gewinnt bei den Verbrauchern ein zielgerich-
tetes, preisbewusstes Einkaufsverhalten zunehmend
an Bedeutung, was sich positiv auf die Umsatze die-
ser Standorte auswirkt.

Marktentwicklung Fachmarktsegment

Fachmarktlagen haben sich in den vergangenen
Jahren im Vergleich zu anderen Betriebsformen
hinsichtlich der Mietentwicklung als besonders sta-
bil erwiesen. Wahrend innerstadtische Lagen und
Shopping-Center aufgrund sinkender Nachfrage und
stark gestiegener Mieten (vor 2015) Rickgéange ver-
zeichneten, konnten Fachmarkte teils sogar Miet-
steigerungen erreichen. Insbesondere Nahversor-
gungsimmobilien entwickelten sich seit 2015 mit
uber 2 % jahrlichem Wachstum dynamisch, getragen
durch intensiven Wettbewerb im Lebensmittelein-
zelhandel, steigende Umsatze und restriktivere Ge-
nehmigungsverfahren. Auch Baumarkte zeigten eine

Mietentwicklung ausgewahlter Betriebsformen im Einzelhandel
Spitzenmiete in Euro/gm, Index 2015 =100
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positive, wenn auch moderatere Mietentwicklung
von ca. 0,6 % jahrlich. Kinftig konnten steigende
Investitionen in Modernisierungen und Ersatzbau-
ten bei gleichzeitig begrenztem Flachenangebot zu
weiteren Mietzuwéachsen fihren. Insgesamt weisen
Fachmarktzentren eine leicht positive Mietentwick-
lung von jahrlich rund 0,5 % auf, wobei insbesondere
Lebensmittel- und DIY-Segmente stabilisierend wir-
ken, wahrend Mode und Elektro/Technik aufgrund
des hohen Wettbewerbs standortabhangig unter
Druck bleiben.

Die Attraktivitat von Fachmarktimmobilien zeigt
sich auch in einem hohen Investmentanteil, wobei
die Renditen je nach Betriebsform aufgrund unter-
schiedlicher Risikoprofile variieren. Nach histori-
schen Tiefstanden zu Beginn der 2020er Jahre stie-
gen die Renditen infolge der Zinswende wieder an
und haben sich zuletzt stabilisiert. Besonders nach-
gefragt sind lebensmittelgeankerte Objekte, die auf-
grund hoher Frequenzen und langfristiger Mietver-
trage als krisenresilient gelten und ein entsprechend
niedriges Renditeniveau aufweisen. Demgegeniber
bieten Baumarkte und solitare Fachmarkte hohere
Renditen, was vor allem auf eingeschréankte Nach-
nutzungsmaoglichkeiten und kirzere Mietvertrags-
laufzeiten zurlckzufthren ist.

Spitzenrendite Fachmarktsegment 2015-2025

Nettoanfangsrendite ausgewahlter Betriebsformen in %
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Die Branchenzusammensetzung an Fachmarktstand-
orten variiert je nach Standorttyp. Wahrend in Fach-
marktagglomerationen ein GroRteil der Flache auf die
DIY- und Mobelbranche entféllt, dominieren in Fach-
marktzentren vor allem periodische Anbieter — insbe-
sondere der Lebensmitteleinzelhandel, was mafRgeb-
lich zur hohen Attraktivitat bei Investoren beitragt.

Ausblick Fachmarktsegment

Die zukiinftige Entwicklung des Fachmarktsegments
wird weiterhin mafgeblich durch den expansiven
Lebensmittel- und Drogeriewarenhandel gepragt
sein. Flachenerweiterungen und Neubauten domi-
nieren das Marktgeschehen, wahrend erganzende
Nutzungskonzepte — insbesondere aus dem Frei-
zeit- und Dienstleistungsbereich — zunehmend zur
Stabilisierung und Belebung der Standorte beitragen.
Insgesamt bleibt die Flachennachfrage robust, wobei
sich die Dynamik auf wenige, stark expandierende
Branchen konzentriert.

Die Nachfrage fokussiert sich dabei klar auf grof-
flachige Einheiten ab 1.000 gm, wéahrend kleinere
Flachen unter 400 gm deutlich schwerer zu platzie-
ren sind und Uberwiegend von regionalen Anbietern
nachgefragt werden. Parallel setzt sich der Struktur-
wandel im Segment fort: Fachmarktzentren und Ag-

Branchenmix an Fachmarktstandorten
Warengruppenverteilung in %
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glomerationslagen gewinnen weiter an Bedeutung,
da sie gegenlber Solitarstandorten hohere Frequen-
zen und Synergieeffekte bieten. Auch innerhalb ein-
zelner Branchen — etwa im DIY-Segment — zeigt sich
eine klare Tendenz zu groReren, starker serviceorien-
tierten Formaten.

Auf der Investmentseite bleibt das Marktgeschehen
selektiv. Fachmarktzentren mit lebensmittelgeanker-
ter Nutzung stehen weiterhin im Fokus der Nachfrage
und profitieren von stabilen Cashflows. Gleichzeitig
agieren institutionelle Investoren zuriickhaltend, wah-
rend private Investoren und Family Offices den Markt
prégen. Renditen und Faktoren haben sich auf dem
aktuellen Niveau stabilisiert, sodass insgesamt von
einer kontinuierlichen, aber differenzierten Marktent-
wicklung auszugehen ist.

W Gastronomie

M Einzelhandelsnahe
Dienstleister

[ Freizeit
M Sonstige Hartwaren
M Non-Food-Discounter
W Maébel
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M Periodischer Bedarf

Foto: Otto H. Schulz/burberger
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Take Aways

Highstreet
1. Highstreet bleibt zentraler Frequenzanker
- Rickgrat des stationaren Handels und
Zentrum der Innenstadte
- Transformation hin zu Erlebnis- und
Mischnutzungen
2. Stabiler, aber verhaltener Vermietungsmarkt
+ Ruicklaufige Mietentwicklung bei Spitzen-
mieten Uber alle Stadtegroen
- Nachfrage konzentriert sich auf wenige
Konzepte und Top-Stadte
3. Renditen deutlich gestiegen
+ Anstieg seit Zinswende 2022
+ Hoheres Renditeniveau bei reduzierter
Spreizung
4. Branchenmix im Wandel
+ Mode verliert an Bedeutung — LEH, Drogerie,
Discounter und Gastronomie wachsen
+ Trend zu preisbewussten und konsum-
orientierten Angeboten
5. Polarisierung und selektive Nachfrage
+ Fokus auf Top-Lagen und kleinere Flachen
(80-200 gm)
- Stabile Nachfrage nur in Top-Stadten —
Konsolidierung setzt sich fort

Fachmarkte
1. Fachmarkte bleiben Stabilitatsanker
- Hohe Beliebtheit bei Konsumenten und
Investoren
+ Vorteile durch Erreichbarkeit, Parken und
geringe Online-Affinitat
2. Lebensmittel als Wachstumstreiber
+ LEH und Drogerie pragen Flachennachfrage
und Investmentmarkt
+ Krisenresilient durch stabile Frequenzen und
langfristige Mietvertrage
3. Positive Mietentwicklung
+ Bestandsmieten weitgehend konstant
- Steigende Baukosten treiben Mieten und neue
Vertragsstrukturen
4. Selektiver Investmentmarkt
- Private Investoren dominieren — Renditen
stabilisiert
- Lebensmittelgeankerte Objekte mit niedrigem
Risiko — Solitare mit Aufschlag
5. GroBflachigkeit und Konzentration nehmen zu
+ Fokus auf Flachen dber 1.000 gm und Fach-
marktzentren
- Agglomerationen gewinnen — Solitarlagen
unter Druck

Fotos: Otto H. Schulz/burberger
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